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DECYZJA KOMISJI (UE) 2025/1167
z dnia 29 listopada 2024 r.

W sprawie pomocy pafistwa SA.50952 (2022/C) (ex 2018/FC) wdroZzonej przez Niemcy na rzecz DB
Cargo

(notyfikowana jako dokument nr C(2024) 8610)

(Jedynie tekst w jezyku angielskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,
uwzgledniajac Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospodarczym, w szczegdlnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

uwzgledniajac decyzje, na mocy ktérej Komisja podjeta decyzje o wszczeciu postgpowania okreslonego w art. 108 ust. 2
Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej w odniesieniu do $rodkéw okreslonych w sprawie SA.50952 (2022/C)
(ex 2018/FC) (1),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag zgodnie z przywotanymi artykulami (%) i uwzgledniajac
otrzymane odpowiedzi,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

1. PROCEDURA

(1) W dniu 19 kwietnia 2018 r. Komisja otrzymata skarge dotyczaca domniemanej pomocy parnstwa przyznanej na
rzecz DB Cargo Aktiengesellschaft (,DB Cargo”) ().

(2)  Pismem z dnia 31 stycznia 2022 r. (,decyzja o wszczgciu postgpowania”), po opisaniu w nim réznych uwag
skarzacego i Niemiec, w szczegdlnosci po przekazaniu w dniu 20 wrzesnia 2018 r. skargi wraz z pierwszym
wezwaniem do udzielenia informacji, Komisja poinformowala Niemcy, Ze podjela decyzje o wszczeciu
postepowania okreslonego w art. 108 ust. 2 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) w odniesieniu do
czterech Srodkéw przyznanych na rzecz DB Cargo.

(3)  Decyzje o wszczeciu postgpowania opublikowano w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej w dniu 19 sierpnia
2022 r. () Komisja wezwala wladze niemieckie i zainteresowane strony do przedstawienia uwag dotyczacych
decyzji 0 wszczeciu postgpowania w terminie jednego miesiaca.

(4)  Pismem z dnia 21 kwietnia 2022 r. wladze niemieckie przedlozyly Komisji swoje uwagi dotyczace decyzji
0 wszczeciu postgpowania. Ponadto w dniach 17 maja, 8 czerwca, 25 lipca, 28 sierpnia, 26 wrzesnia
i 23 pazdziernika 2023 r. Niemcy przestaly dalsze uwagi i informacje. W 2024 r. Niemcy przekazaly dodatkowe
informacje w dniach 13 marca, 10 czerwcai 1 lipca.

(") Decyzja Komisji C(2022) 639 final z dnia 31 stycznia 2022 r. w sprawie SA.50952 (2022/C) (ex 2018/FC) — Domniemane $rodki
pomocy panstwa przyznane przez Niemcy na rzecz DB Cargo.

() Dz.U.C3161z19.8.2022,s. 20.

() Tozsamosc skarzgcego jest poufna.

(*) Por. przypis 1.
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W dniu 19 wrze$nia 2022 r. Komisja otrzymata uwagi od Europejskiego Stowarzyszenia Kolejowego Transportu
Towarowego (ERFA) — europejskiej organizacji reprezentujacej interesy prywatnych i niezaleznych przedsigbiorstw
transportu towarowego, jak réwniez od skarzagcego. W dniu 18 listopada 2022 r. Komisja przestala wladzom
niemieckim uwagi zainteresowanych stron i zaprosita te wladze do przedstawienia wlasnych uwag, co wladze
niemieckie uczynily w pi$mie z dnia 18 stycznia 2023 r.

Pismem z dnia 26 lipca 2022 r. Komisja zwrdcita si¢ do Niemiec o dodatkowe informacje i wyjasnienia, na ktére
Niemcy odpowiedzialy pismem z dnia 26 wrzesnia 2022 r. Pismami z dni 1 sierpnia i 27 wrze$nia 2023 r. Komisja
zwrécila si¢ do Niemiec o dodatkowe informacje (na ktére Niemcy odpowiedzialy pismami z dni 31 paZzdziernika
i 9 listopada 2023 r.). Komisja zlozyta réwniez wnioski w pismach z dni 15 maja 2024 r., 5 wrze$nia 2024 r.
i 17 listopada 2024 r., na ktére Niemcy odpowiedzialy pismami z dni 10 czerwca, 5 i 27 wrzeénia oraz 1, 21, 22,
23125 listopada 2024 1.

Shuzby Komisji spotkaly si¢ z wladzami niemieckimi m.in. w nastepujacych terminach w 2023 r.: w dniach 24
lutego, 19 kwietnia, 12 maja, 30 czerweca, 28 lipca, 18 sierpnia, 29 sierpnia, 21 wrzesnia, 21 listopada i 20 grudnia
oraz w nastepujgcych terminach w 2024 r.: w dniach 13 marca, 30 kwietnia, 13 czerwca, 5 lipca, 11 lipca, 121 19
wrze$nia oraz 19 i 25 listopada.

Pismem z dnia 21 listopada 2024 r. rzad Republiki Federalnej Niemiec zgodzil si¢ wyjatkowo na zrzeczenie sig
swoich praw wynikajacych z art. 342 TFUE w zwiazku z art. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1/1958 oraz na przyjecie
i notyfikowanie niniejszej decyzji zgodnie z art. 297 Traktatu w jezyku angielskim.

2. SZCZEGOLOWY OPIS SRODKOW POMOCY

2.1. DB Cargo: historia przedsigbiorstwa, struktura i reguly korporacyjne

DB Cargo jest operatorem kolejowych przewozéw towarowych z siedziba w Moguncji (Niemcy). Swiadczy ustugi
w zakresie kolejowych przewozéw towarowych w 17 panistwach, w tym w panstwach cztonkowskich. Spétka DB
Cargo dziala na rynku wewnetrznym za posrednictwem krajowych jednostek zaleznych, takich jak TFG Transfracht
GmbH, a takze miedzynarodowych jednostek zaleznych, w tym w innych panstwach cztonkowskich, takich jak DB
Cargo Belgium BV, DB Cargo Scandinavia A[S, DB Cargo France SAS, DB Cargo Nederland N.V., DB Cargo Polska
S.A. lub Transfesa Logistics S.A. (Hiszpania) (zwanych dalej facznie ,grupa DB Cargo”) (°).

(10) DB Cargo jest jednostka zalezna Deutsche Bahn Aktiengesellschaft (,DB AG”). DB AG jest jednostka holdingows

i jednostka dominujaca szeregu krajowych i migdzynarodowych jednostek zaleznych, w tym DB Cargo (DB AG
i wszystkie przedsigbiorstwa nalezace do DB AG zwane sa dalej ,grupa DB”). Grupa DB prowadzi dzialalnosé
w dziedzinie krajowego i migdzynarodowego transportu towarowego i pasazerskiego, logistyki i ustug
pomocniczych w transporcie kolejowym. Na wykresie 1 przedstawiono uproszczony schemat réznych operacji
grupy DB.

W odniesieniu do $rodka 1 (zob. motyw 39), zgodnie z informacjami przekazanymi przez Niemcy, podstawe do obliczen dotyczacych
przeniesienia zyskow lub strat stanowi Ergebnis nach Steuer (zysk po opodatkowaniu) DB Cargo AG. Zysk po opodatkowaniu DB Cargo
AG obejmuje réwniez zysk po opodatkowaniu krajowych jednostek zaleznych. Oprécz DB Cargo AG uwzglednia si¢ nastepujace
krajowe jednostki zalezne:

— RBH Logistics GmbH;

— Mitteldeutsche Eisenbahn GmbH;

— DB Cargo Vermdgensverwaltungs AG;

— DB Cargo Logistics GmbH;

— DB Cargo BTT GmbH;

— TFG Transfracht GmbH;

— DB Intermodal Services GmbH;

— DB Cargo Eurasia GmbH.
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Zrédbo:  zintegrowane sprawozdanie roczne Deutsche Bahn za 2023 .

Od momentu utworzenia w 1994 r. spétka DB AG jest w calosci wlasnoscig niemieckiego paristwa federalnego
(,Bund”). DB AG kontroluje, oprécz innych linii biznesowych, dzialalno$¢ grupy DB w zakresie kolejowych
przewozéw towarowych. Na przestrzeni lat DB AG posiadala akcjefudzialy w przedsigbiorstwie prowadzacym
dzialalno$¢ w zakresie kolejowych przewozéw towarowych, ktorych ilos¢ wahata si¢ od 92 % do 100 %; od 2011 r.
DB AG posiada 100 % udzialéw w przedsigbiorstwie prowadzacym dziatalno$¢ w zakresie kolejowych przewozow
towarowych. Z biegiem czasu organizacja przedsigbiorstwa i umiejscowienie dzialalno$ci w zakresie kolejowych
przewozow towarowych w strukturze grupy DB ulegaly zmianom.

W okresie objetym postepowaniem (od dnia 1 stycznia 2012 r. w odniesieniu do $rodka 1 i od dnia 20 wrzesnia
2008 r. w przypadku $rodkéw 2-4), jak opisano w sekcji 2.3, dzialalnos¢ DB AG w zakresie kolejowych
przewozéw towarowych byla prowadzona przez kilka podmiotéw. Dla ulatwienia, o ile nie okreslono inaczej,
termin ,DB Cargo” oznacza podmiot nalezagcy do grupy DB i prowadzacy dzialalno$¢ w zakresie kolejowych
przewozéw towarowych tej grupy:

a)  oddnia 1 wrzesnia 2003 r. do dnia 15 lutego 2009 r. podmiot prowadzacy dzialalno$¢ w zakresie kolejowych
przewozow towarowych byt zarejestrowany pod firma Railion Deutschland AG;

b)  od dnia 16 lutego 2009 r. do dnia 29 pazdziernika 2012 r. podmiot prowadzacy dzialalno$¢ w zakresie
kolejowych przewozéw towarowych byl zarejestrowany pod firma DB Schenker Rail Deutschland AG;

¢)  wdniu 30 pazdziernika 2012 r. nazwe tego przedsigbiorstwa zmieniono na DB Schenker Rail AG;

d)  od dnia 1 marca 2016 r. dzialalno$¢ w zakresie kolejowych przewozéw towarowych prowadzona jest pod
firma DB Cargo.

Od 2016 r. DB Cargo jest bezposrednia jednostkg zalezng nalezacag w 100 % do DB AG. Wczeéniej, poczawszy od
dnia 1 stycznia 2012 r., spétka DB Cargo byta bezposrednia jednostka zalezng DB Mobility Logistics AG (,DB ML").
Przed 2012 ., tj. od 2003 r. sp6tka DB Cargo byta posrednia jednostkg zalezng DB ML. Spétka DB ML byla w 100 %
bezposrednig wlasnoscig DB AG, podczas gdy, jak opisano w motywie 11, udzial w przedsi¢biorstwie zajmujacym
si¢ kolejowymi przewozami towarowymi wynosit co najmniej 92 %. Zatem od 2011 r. spétka DB Cargo nalezata
w pelni posrednio do DB AG, podczas gdy przed 2011 r. spétka DB AG posiadata co najmniej 92 % udziatéw
posrednich w DB Cargo.

Do dnia 31 grudnia 2015 r. spétka DB ML nadzorowala rézne ustugi oferowane przez grupe DB, w szczegélnosci
dzialalno$¢ grupy DB w zakresie transportu kolejowego (pasazerskiego i towarowego). Spétka DB Cargo (ktéra do
dnia 29 lutego 2016 r. byla zarejestrowana jako DB Schenker Rail AG) byla jednostka zalezng nalezaca w 100 % do
DB ML, wraz z innymi jednostkami zaleznymi, takimi jak dwie jednostki zalezne DB Regio AG i DB Fernverkehr AG
zajmujgce si¢ kolejowym transportem pasazerskim. W dniu 26 sierpnia 2016 r. spétke DB ML polaczono z DB AG.
W rezultacie DB Cargo, DB Regio AG i DB Fernverkehr AG staly si¢ bezposrednimi jednostkami zaleznymi DB AG.
Spotki DB AG i DB ML podpisaly umowe o polaczeniu, ktérg nastepnie w dniu 15 lipca 2016 r. zatwierdzily
odpowiednie walne zgromadzenia obu przedsigbiorstw. Umowa o polaczeniu obowigzywala z moca wsteczng od
dnia 1 stycznia 2016 .
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(15) Spotka DB AG, od czasu jej utworzenia w 1994 r., i spétka DB Cargo, od 2009 r., sg zarejestrowane jako Aktiengesell-

schaften (,AG”), tj. sp6tki akcyjne zgodnie z niemieckim prawem spélek. To samo dotyczy spotki DB ML w okresie jej
istnienia. Spolki typu Aktiengesellschaften podlegaja w szczegdlnosci niemieckiej ustawie o spétkach akcyjnych
(Aktiengesetz — AktG). W AG akcjonariusze sg reprezentowani na walnym zgromadzeniu (Hauptversammlung).
Walne zgromadzenie wybiera przedstawicieli akcjonariuszy do rady nadzorczej (Aufsichtsrat). Przedstawicieli
pracownikéw wybiera si¢ zgodnie z niemiecka ustawa o udziale pracownikéw w podejmowaniu decyzji (Mitbestim-
mungsgesetz — MitbestG). Rada nadzorcza wybiera czlonkéw zarzadu (Vorstand) odpowiedzialnych za zarzadzanie
AG. Czlonkowie zarzadu s3 wybierani przez rad¢ nadzorcza, ale zgodnie z przepisami regulujgcymi Aktiengesell-
schaften, zarzad w Aktiengesellschaft jest niezalezny od rady nadzorczej, jak réwniez od walnego zgromadzenia
w tym sensie, Ze co do zasady rada nadzorcza nie moze zarzadowi wydawac polecen (%).

(16) W tabeli 1 przedstawiono przychody grupy DB, jak réwniez przychody grupy DB Cargo i spétki DB Cargo

rozpatrywane indywidualnie, w okresie objetym postgpowaniem.

Tabela 1

Dochody grupy DB i sp6lki DB Cargo w latach 2012-2023 (')

(w mln EUR)

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

Grupa DB | 39296 | 39107 | 39728 | 40403 | 40557 | 42693 | 44065 | 44430| 39901 | 47075| 52085| 45191

GrupaDB | 4926| 4843 4863| 4767 | 4560 4528 | 4460| 4449 4119| 4487 | 5244| 5582
Cargo

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

Zrédto:  Zintegrowane sprawozdania grupy DB i roczne sprawozdanie finansowe spétki DB Cargo.

(17)  Jezeli chodzi o proces decyzyjny w ramach grupy DB, regulamin (Geschdftsordnung) zarzadu spétki DB AG zastrzega

dla zarzadu decyzje dotyczace planowania krétko- i Srednioterminowego oraz dlugoterminowych celéw
strategicznych. Ponadto zarzad decyduje réwniez o wydaniu, zmianie i uchyleniu wytycznych grupowych. Zarzad
podejmuje réwniez decyzje dotyczace zatwierdzenia okre§lonych, indywidualnych $rodkéw, nawet jesli dotycza one
jednostek zaleznych lub stowarzyszonych, w nastepujacych przypadkach (%):

a)  rozpoczecie i zakoriczenie kluczowych obszaréw dzialalnosci, zasadnicze zmiany w organizacji spotki oraz
zawieranie, zmiana i rozwigzywanie porozumiefi migdzy przedsigbiorstwami (°);

b)  zakladanie przedsi¢biorstw; nabycie, sprzedaz i zmiana akcjijudzialow (w tym przeksztalcenie i Srodki
kapitalowe) o wartosci co najmniej 10 mln EUR, z wyjatkiem $rodkéw wewnatrzgrupowych;

¢)  nabycie, sprzedaz i obcigzenie nieruchomosci i innych praw majatkowych o wartosci co najmniej 10 mln EUR
oraz inne ich rozdysponowanie, z wylaczeniem udzielania hipotek gruntowych;

d)  emisja papieréw wartoSciowych, zacigganie pozyczek i udzielanie pozyczek: z wylaczeniem pozyczek
zaciggnietych poza grupg na okres krdtszy niz jeden rok oraz udzielania i zaciggania pozyczek w ramach
grupy;

Wynika to z § 76 ust. 1 Aktiengesetz.

Dane liczbowe dotyczace grupy DB i grupy DB Cargo opierajg si¢ na standardach rachunkowosci MSSF. Z kolei indywidualne
przychody spétki DB Cargo opierajg si¢ na standardach rachunkowosci okre§lonych w niemieckim kodeksie handlowym (Handelsge-
setzbuch — HGB). W zwigzku z tym dane te nie sa w pelni poréwnywalne.

Wykaz §rodkéw indywidualnych, ktdre wymagaja zatwierdzenia przez zarzad, nie zmienit si¢ od 2010 r; przed ta wersja progi
pienigzne okre$lone w lit. b), ¢), €) i f) byly nizsze.

Termin ,porozumienia miedzy przedsigbiorstwami” (Unternehmensvertrige) odnosi sie do porozumiefi regulowanych przez § 291 i nast.
AktG, ktdre obejmuja umowy o kontroli i umowy o przeniesieniu zysku.
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przyjmowanie i udzielanie gwarancji i zabezpieczef poza normalna dzialalnoscia; przyjmowanie i udzielanie
gwarangji i zabezpieczenn w ramach normalnej dzialalno$ci o wartosci co najmniej 10 mln EUR;

zatwierdzanie projektéw inwestycyjnych, wydatkow, wynajmu i leasingu uwzglednionych w biznesplanie,
ktérych warto$¢ wynosi co najmniej 250 mln EUR; zatwierdzanie projektéw uwzglednionych w biznesplanie,
ktorych catkowita warto$¢/calkowita warto$¢ prognozowana lub w przypadku ktérych zapotrzebowanie na
kapital wlasny przekracza warto$¢ ujeta w planie o 10 mln EUR lub wiecej; dalsze zatwierdzanie projektow
nieuwzglednionych w biznesplanie, ktérych warto$¢ wynosi co najmniej 10 mln EUR;

zmiany w skladzie zarzadu, kierownictwa i innych stanowisk kierowniczych, o ile nalezg one do kregu
kierownictwa grupy;

powolywanie i odwolywanie przedstawicieli spétki oraz udzielanie i odwolywanie pelnomocnictw
udzielanych przez spotke.

(18) Zgodnie z regulaminem zarzad DB AG podejmuje decyzje jednoglosnie. Jesli nie mozna osiaggna¢ konsensusu, aby
decyzja byla wazna, musi zosta¢ zatwierdzona wigkszoscia dwoch trzecich gloséw czlonkéw uczestniczacych
w procesie decyzyjnym.

(19) Jezeli chodzi o relacje z rada nadzorczg DB AG, zarzad DB AG przedklada corocznie radzie nadzorczej na piSmie
krétko- i rednioterminowy plan korporacyjny obejmujacy wszystkie kluczowe obszary dzialalno$ci spotki.

(20) Ponadto niektére $rodki indywidualne, nawet jesli dotycza jednostek zaleznych lub stowarzyszonych, wymagaja
zatwierdzenia przez rad¢ nadzorczag DB AG. Zgodnie z katalogiem transakcji handlowych wymagajacych takiego
zatwierdzenia przez rade nadzorczg DB AG $rodki takie obejmujg w szczegdlnosci (*9):

a)

inicjowanie nowych istotnych obszaréw dzialalnosci lub wycofanie si¢ z dotychczasowych znaczacych
obszaréw dziatalnosci;

zasadnicze zmiany w przedsigbiorstwie i organizacji grupy;
zmiany w podziale dzialalnosci zarzadu oraz zmiany dotyczace ogdlnych przedstawicieli spotki;

zakladanie, przejmowanie lub rozwiazywanie przedsigbiorstw oraz nabywanie i zbywanie akcji/udziatéw
w przedsigbiorstwach, w tym zmiany stosunku wilasnosci udziatéw oraz udzialu w podwyzszeniu kapitatu
w zamian za wniesienie wkladow, w kazdym przypadku z wyjatkiem transakcji wewnatrzgrupowych, jezeli
warto$¢ poszczegdlnych Srodkéw przekracza 25 min EUR;

$rodki odnoszace si¢ do przedsigbiorstw nalezacych do grupy i akjifudzialéw, ktére majg zasadnicze lub
niekorzystne znaczenie dla sp6tki lub grupy lub maja znaczace implikacje finansowe;

nabycie, sprzedaz i obcigzenie nieruchomosci i praw majatkowych oraz inne ich rozdysponowanie, jezeli
warto$¢ indywidualnego $rodka przekracza 25 mln EUR;

emisj¢ obligacji lub inne pozyczki na okres dluzszy niz jeden rok, z wyjatkiem pozyczek zaciggnigtych przez
jednostki zalezne lub stowarzyszone;

przyjmowanie gwarancji i udzielanie promes kredytowych oraz innych zabezpieczeni poza normalng
dziatalnoscig, jezeli warto$¢ poszczegdlnych srodkéw przekracza 5 mln EUR;

udzielanie pozyczek poza normalng dziatalnoscig, jezeli warto$¢ indywidualnego Srodka przekracza 5 mln
EUR, z wyjatkiem pozyczek udzielanych jednostkom zaleznym lub stowarzyszonym;

(") Wykaz tych srodkéw w poszczegdlnych wersjach regulaminu majacego zastosowanie miedzy 2008 r. a datg niniejszej decyzji nie
zmienit sie.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj
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j)  umowy o wspdlpracy, ktére wykraczaja poza zakres normalnej dzialalnosci i majg zasadnicze znaczenie dla
spotki;

k)  projekty inwestycyjne, ktére nie zostaly jeszcze uwzglednione w krétko- i Srednioterminowym biznesplanie,
jezeli ich warto$¢ przekracza 10 mln EUR w indywidualnych przypadkach.

(21) Zgodnie ze statutem DB AG rada nadzorcza DB AG sklada si¢ z 20 czlonkéw. 10 z nich jest przedstawicielami
akcjonariuszy, a kolejnych 10 przedstawicielami pracownikéw. Siedmiu z 10 przedstawicieli akcjonariuszy jest
wybieranych przez walne zgromadzenie, natomiast trzech czlonkéw rady nadzorczej jest oddelegowywanych
bezposrednio przez rzad federalny. Zgodnie z regulaminem rady nadzorczej DB AG decyzje rady nadzorczej
podejmowane sa wickszoscig oddanych gloséw, chyba ze przepisy prawa lub statut DB AG wymagaja innej
wigkszosci. Jesli glosowanie zakonczy si¢ uzyskaniem réwnej liczby gloséw, przewodniczacy dysponuje dwoma
glosami w kolejnym glosowaniu w tej samej kwestii.

(22) Regulamin DB Cargo dotyczgcy zarzadu stanowi, ze zarzad podejmuje kolegialnie decyzje we wszystkich sprawach
o podstawowym lub istotnym znaczeniu dla spétki, a takze w sprawach powierzonych mu do wspélnego
rozstrzygniecia na mocy przepiséw prawa, statutu spolki lub jej regulaminu. Decyzje podejmowane sg jednoglosnie
lub, w przypadku braku jednomyslnosci, wigkszoscig kwalifikowang, w taki sam sposéb, jak opisano w motywie 18,
w przypadku Zarzadu DB AG. Uzupelnieniem regulaminu zarzagdu DB Cargo jest obowigzkowy katalog transakcji
handlowych, ktére wymagaja zatwierdzenia przez bezposrednia jednostke dominujacg sp6tki DB Cargo. Srodki te
obejmujg (*):

a)  wszystkie kwestie o fundamentalnym i istotnym znaczeniu;

b)  inicjowanie i rezygnacj¢ z kluczowych obszaréw dzialalnosci, zasadnicze zmiany w organizacji spélki oraz
zawieranie, zmiang i rozwigzywanie umoéw spc’)}ki;

¢)  zakladanie przedsi¢biorstw;

d)  nabycie, sprzedaz i zmiang¢ (w tym konwersje i Srodki kapitalowe) akcjijudziatow, z wyjatkiem Srodkéw (i)
w ktére zaangazowane sg wylacznie spétki bedace — bezposrednio lub posrednio — wylgczng wlasnoscig DB
AG lub (i) ktérych przedmiotem jest akcja/udzial, ktére nie s3 w pelni skonsolidowane i ktérych warto$¢ jest
nizsza niz 10 mln EUR;

e)  nabycie i sprzedaz operacji lub ich czeSci, z wyjatkiem dziatan (i) w ktére zaangazowane sg wylacznie spotki
bedace — bezposrednio lub posrednio — wylaczng wlasnoscig DB AG lub (i) kt6rych wartos¢ jest nizsza niz
10 mln EUR;

f)  nabycie, sprzedaz, obcigzenie nieruchomosci i innych praw majatkowych o wartosci co najmniej 10 mln EUR
oraz inne ich rozdysponowanie, z wylaczeniem udzielania hipotek gruntowych;

g)  emisj¢ papierdw wartoSciowych, zacigganie pozyczek i udzielanie pozyczek; z wylgczeniem pozyczek
zaciagnietych poza grupg na okres krétszy niz jeden rok lub udzielania i zaciaggania pozyczek na rzecz DB AG
i DB Finance B.V;

h)  przyjmowanie i udzielanie gwarancji i zabezpieczen poza normalng dziatalno$cig; przyjmowanie i udzielanie
gwarangji i zabezpieczenn w ramach normalnej dzialalno$ci o warto$ci co najmniej 10 mln EUR;

i)  zatwierdzanie projektéw inwestycyjnych i projektéw dotyczacych wydatkéw, wynajmu i leasingu,
uwzglednionych w biznesplanie, ktérych warto$¢ wynosi co najmniej 250 min EUR; zatwierdzanie
i udostepnianie projektéw uwzglednionych w biznesplanie, ktérych calkowita warto$¢ lub wymog kapitalowy
przekracza warto$¢ przewidziang w planie o co najmniej 10 mln EUR; ponadto zatwierdzanie i uruchamianie
projektéw nieuwzglednionych w biznesplanie, ktorych warto$¢ wynosi co najmniej 10 min EUR;

j)  zmiany w skladzie zarzad6w i na innych stanowiskach kierowniczych.

(") Podobnie jak w przypadku $rodkéw indywidualnych opisanych w motywie 17 starsze wersje z lat 2009 i 2011 odnosza si¢ do
nizszych progéw pienigznych. Ponadto wersja z 2011 r. odnosi si¢ w lit. f) dodatkowo do DB ML, a nie tylko do DB AG i DB
Finance B.V.

6/132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



DzU. L z 30.6.2025 PL

2.2, Dzialalno$é DB Cargo i pozycja na réznych rynkach ustug

(23) Niemcy wskazujg, ze DB Cargo jest jednym z czolowych europejskich przewoznikéw kolejowych przewozéw
towarowych, odgrywajacym kluczowsg role w przewozie towaréw w calej Unii. Niemcy wyjasniaja, ze misja DB
Cargo jest $wiadczenie zréwnowazonych krajowych i transgranicznych ustug kolejowych przewozéw towarowych,
z nastawieniem na redukcje emisji dwutlenku wegla i oferowanie niezawodnych rozwigzan logistycznych
w réznych branzach.

(24) Niemcy wskazuja ponadto, ze DB Cargo obstuguje rozlegla sie¢ w calej Europie, przewozac miliony ton fadunkéw
rocznie, w tym surowce, towary przemystowe i produkty konsumenckie, oraz ze DB Cargo wykorzystuje swoja
rozlegly europejska sie¢ kolejowa do dostarczania zintegrowanych, transgranicznych ustug logistycznych, zgodnie
z celami zréwnowazonego rozwoju UE. W tym kontekscie Niemcy wyjasniaja, ze DB Cargo dziata w 13 panistwach
czfonkowskich, a udzial spétki w catkowitych wynikach w zakresie kolejowych przewozéw towarowych
(mierzonych w tonokilometrach lub tkm) (*?) przekracza [...] % na poziomie krajowym w Belgii, Danii, Francji,
Niemczech, Niderlandach i Rumunii (tabela 2). Ogélnie rzecz biorac, w 2022 r. we wszystkich panstwach
cztonkowskich, w ktérych DB Cargo prowadzi dzialalno$¢, udzial tej spétki w sektorze kolejowych przewozéw
towarowych wynidst okolo [...] %. Na wykresie 2 przedstawiono catkowity udzial DB Cargo w rynku wewnetrznym
ograniczony do panstw czlonkowskich, w ktérych DB Cargo prowadzi dzialalno$é. Z wykresu tego wynika, ze
w latach 2016-2022 sp6tka DB Cargo stracita udzialy w rynku pod wzgledem wolumenu robét, tj. tonokilometréw.

Wykres 2

Udzial DB Cargo w rynku ogétem w pafistwach cztonkowskich, w ktérych ta spétka prowadzi dzialalnos§é

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 peof D Gemany
333,200 331,900 Poland
323,100 316,300 France
Haly
Sweden
Czechia
Romania []
Hungary
Spain
Netherlanda
Belgium
26% [ 25% B 24 B 035 B o5+, [ 22% B 22% -
Denmark
2016 2017 2018 20190 2020 2021 2022
®m D8 Cargo = Others m DB Cargo  Others

Zrédto:  Badanie SCI/Verkehr z dnia 6 wrzesnia 2023 1. przedtozone przez Niemgy, s. 9.

(25) Niemcy wskazuja, ze ze wzgledu na rosnaca integracje europejskiego rynku kolejowych przewozéw towarowych
jednostki zalezne DB Cargo przyczyniajg si¢ do usprawniania transportu transgranicznego dla klientéw DB Cargo
w Europie i w kierunku Azji, poniewaz okolo [...] % dzialalno$ci w zakresie kolejowych przewozéw towarowych
w 2022 r. w Niemczech zrealizowano za posrednictwem transportu transgranicznego.

(") ,Tonokilometr” lub ,tkm” oznacza jednostke miary transportu towaréw odpowiadajacg transportowi jednej tony (1 000 kilograméw)
towaréw koleja na odcinku jednego kilometra. Jednostka ta (tkm) ma kluczowe znaczenie dla oceny kolejowego transportu
towarowego w Unii, poniewaz zapewnia znormalizowana miar¢ masy i odleglosci stosowana do transportu towaréw koleja. Pomaga
to w ocenie wydajnoéci operatora, $ledzeniu zmian wolumenu przewozéw towarowych i wspieraniu celéw zréwnowazonego
rozwoju poprzez promowanie kolei jako mniej emisyjnej alternatywy dla transportu drogowego. Dzigki Systemowi Monitorowania
Rynku Kolejowego (RMMS) dane wyrazone w tkm umozliwiaja dokonywanie poréwnan dotyczacych catego rynku wewnetrznego,
ukierunkowujac polityke i inwestycje w celu zwigkszenia konkurencyjnosci kolei i postepéw w realizacji celéw redukgji emisji.
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(26) Niemcy wyjasniaja ponadto, ze w 2022 r. spétka DB Cargo odpowiadata za 43 % wszystkich kolejowych przewozéw
towarowych w Niemczech, przy czym udzial DB Cargo stale spadal, a konkurenci zyskiwali coraz wigksze udzialy
w niemieckim sektorze kolejowych przewozéw towarowych. Niemcy wskazujg, ze podczas gdy udzial spétki DB
Cargo w niemieckich kolejowych przewozach towarowych w 2016 r. nadal wynosit 54 %, udzial ten spadt o 11
punktéw procentowych (czyli o 20 %) w ciggu kolejnych siedmiu lat.

(27) W Danii i Niderlandach DB Cargo dziala jako operator zasiedzialy (po integracji innych podmiotéw) z udzialem
odpowiednio w wysokosci [...] % i [...] % w rynku lokalnym.

Tabela 2

Pozycja DB Cargo na rynkach kolejowych przewozéw towarowych w réznych panstwach czlonkowskich

l:':l::ber DB entity Mark:itnS;::::) 2022
BE DB Cargo Belgium

BG DB Cargo Bulgaria

CZ 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

Zrédto:  Badanie SCI/Verkehr z dnia 6 wrzesnia 2023 1. przedtozone przez Niemgy, s. 8.

(28) Niemcy wyjasniajg, ze DB Cargo prowadzi dzialalno$¢ w trzech gléwnych podsegmentach rynku kolejowego
transportu towarowego: (i) segmencie ladunkéw jednowagonowych, (i) segmencie pociagéw odcinkowych
bezposrednich oraz (ii) segmencie transportu kombinowanego.

(29) W segmencie fadunkéw jednowagonowych (SWL) DB Cargo $wiadczy elastyczne ustugi przewozowe w zakresie
mniejszych przesylek. Odbiera pojedyncze wagony od wielu klientéw, konsoliduje je w kompletne sklady na
stacjach rozrzadowych i transportuje w calej Europie. Usluga ta jest niezbedna dla branz, ktére musza
transportowaé mniejsze ilosci towaréw, ktére nie wypelniajg calych pociagéw.

(30) W segmencie pociggdéw odcinkowych bezposrednich DB Cargo udostgpnia specjalne pociagi klientom przewozacym
duze ilosci towaréw, umozliwiajac bezposredni transport towaréw z punktu do punktu bez przystankéw
posrednich. Ustuga ta jest idealna do przewozu towaréw masowych, takich jak wegiel, stal i chemikalia, a takze
duzych przesylek kontenerowych. Pociagi odcinkowe bezposrednie pomagaja branzom zapewni¢ szybszg i bardziej
oplacalna logistyke i charakteryzuja si¢ wysoka niezawodnocia na dlugich dystansach.

(31) DB Cargo prowadzi réwniez dzialalno$¢ w zakresie transportu kombinowanego, w ramach ktérego towary sg
przewozone przy uzyciu wielu rodzajéw transportu (np. kolejowego, drogowego, morskiego). W tym modelu
kontenery, nadwozia wymienne i naczepy transportuje si¢ koleja na dugim odcinku podrdzy, a nastepnie przewozi
ciezaréwkami lub statkami na ostatnim etapie. Ustuga ta wspiera przejscie z transportu drogowego na kolejowy,
zmniejszajac emisje CO, i ulepszajac intermodalne rozwigzania logistyczne w calej Europie.
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(32)

(33)

(36)

W tym kontekscie Niemcy twierdza, Ze europejski sektor kolejowych przewozow towarowych mozna ogélnie uznaé
za konkurencyjny, a w niedawnym badaniu z 2022 r. zleconym przez ERFA stwierdzono, ze dynamika konkurencji
w europejskim sektorze kolejowych przewozow towarowych przedstawia sig nastgpujaco: ,[o]becnie panuje silna
rywalizacja miedzy podmiotami dzialajgcymi w sektorze kolejowych przewozéw towarowych. Operatorzy
zasiedziali i migedzynarodowi konkurenci (dawni nowi uczestnicy rynku) rozszerzaja swoja dzialalno$é
miedzynarodowa, koncentrujac si¢ gléwnie na migdzynarodowych ustugach dalekobieznych. W zwigzku z tym
spedytorzy, firmy spedycyjne i logistyczne oraz operatorzy intermodalni moga wybiera¢ miedzy kilkoma wykwalifi-
kowanymi operatorami kolejowych przewozéw towarowych w jednym kraju lub wzdluz korytarzy
miedzynarodowych”. Niemcy twierdza ponadto, Ze w tym samym badaniu przedstawiono réwniez nastepujace
wnioski dotyczace konkurencyjnosci niemieckiego sektora kolejowych przewozéw towarowych: ,[w] rezultacie
rynek kolejowych przewozéw pasazerskich i towarowych w Niemczech stal si¢ bardzo konkurencyjny, a nowi
uczestnicy rynku rzucili wyzwanie Deutsche Bahn we wszystkich segmentach branzowych. Obecnie konkurenci
przejeli ponad 50 % rynku kolejowych przewozéw towarowych w Niemczech”.

W odniesieniu do niemieckiego sektora kolejowych przewozéw towarowych Niemcy twierdzg, ze biorac pod uwage
poszczegolne segmenty branzowe w sektorze kolejowych przewozéw towarowych, jak opisano powyzej, spotka DB
Cargo byla zdecydowanie najwazniejszym dostawcg ushug transportu jednowagonowego w Niemczech w 2022 r.
z okolo [...] % calego wolumenu transportu jednowagonowego. Niemcy twierdzg, ze brak duzych konkurentéw w tym
segmencie branzowym mozna wytlumaczy¢ faktem, ze segment transportu jednowagonowego od kilku lat
systematycznie przynosi straty, a zatem nie jest atrakcyjny dla nowych podmiotéw wchodzacych na rynek bez dotacji.

W tym wzgledzie Niemcy twierdzg, ze DB Cargo przeksztalci swdj segment branzowy w celu poprawy wydajnosci
i jakos$ci produktéw, poniewaz od 2023 r. Niemcy zwigkszajg wsparcie pafistwa dla transportu jednowagonowego.

W odniesieniu do transportu kombinowanego Niemcy wyjasniaja ponadto, ze DB Cargo nie posiada systemu
zintegrowanej produkgji transportowej oraz ze chociaz udzial DB Cargo w przewozach w Niemczech w 2022 r.
wynosit okolo [..] %, spotka ta mierzy si¢ z coraz silniejszg i bardziej zrdznicowang konkurencjg ze strony
przedsigbiorstw takich jak Metrans, HUPAC, TX Logistik i SBB Cargo International.

W odniesieniu do segmentu pociggéw odcinkowych bezposrednich Niemcy wskazuja, ze udziat DB Cargo
w wolumenie kolejowych przewozéw towarowych w Niemczech w 2022 r. wynosit od [...] % do [...] % i uwazaja,
ze jest to niewielki udzial w rynku, biorac pod uwage fakt, ze DB Cargo jest zasiedzialym przedsi¢biorstwem
kolejowych przewozéw towarowych. W tym segmencie DB Cargo mierzy si¢ z silng konkurencjg ze strony
przedsigbiorstw Captrain Deutschland (cze$¢ grupy SNCF), TX Logistik (ogdlnoeuropejski, niezalezny operator
logistyczny) i wielu mniejszych konkurentéw.

Tabela 3 zawiera przeglad udzialu DB Cargo w wolumenie kolejowych przewozéw towarowych w pafnistwach
cztonkowskich, w ktdrych prowadzi dziatalno$¢ (stan na 2022 r.).

Tabela 3

Pozycja DB Cargo wedlug dzialalno$ci w réznych pafstwach cztonkowskich

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

Zrédto:  Uwagi Niemiec z dnia 31 pazdziernika 2023 1., s. 28.
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(38) Niemcy wskazuja, ze DB Cargo odpowiada jedynie za niewielki udzial w calkowitym wolumenie transportu
w wigkszosci odnosnych panstw czlonkowskich. W tym wzgledzie Niemcy podkreslaja, ze udzial DB Cargo
przekracza [...] % tylko w Danii (**), Niemczech i Niderlandach (*%) oraz ze w wigkszosci pafistw cztonkowskich DB
Cargo $wiadczy nawet mniej niz [...] % kolejowych przewozéw towarowych.

2.3. Srodki bedace objete postepowaniem

(39) W decyzji o wszczgciu postepowania okre§lono cztery nastgpujace $rodki przyznane na rzecz DB Cargo. Zostaly
one opisane w niniejszej sekcji z uwzglednieniem faktycznych wyjasnien przedstawionych przez Niemcy
i zainteresowane strony w toku postepowania.

2.3.1. Rekompensata rocznych strat DB Cargo w ramach umowy o przeniesieniu zyskéw i strat (,$rodek 17)

(40) DB Cargo przenosi swoje straty na swoja jednostke dominujacg na podstawie umowy o kontroli i umowy
o przeniesieniu zyskéw i strat, ktéra ma zastosowanie od dnia 1 stycznia 2012 r. (,PLTA” lub ,umowa
o przeniesieniu zyskéw i strat”).

(41) PLTA zostala zawarta w dniu 25 pazdziernika 2012 r. migdzy spétka DB Cargo (w tamtym czasie dzialajaca pod
nazwa DB Schenker Rail Deutschland AG) a jej spétka dominujaca (w tamtym czasie DB ML, bedaca w 100 %
wlasnosciag DB AG) w ramach umowy, ktéra zostala okreslona jako umowa o kontrole i przekazywanie zyskéw
(Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag) (°). Zgodnie z PLTA jednostka dominujgca spétki DB Cargo (do 2016 r.
— DB ML, a od momentu jej absorpcji w 2016 r. — DB AG) zobowiazala si¢ automatycznie pokrywac straty DB Cargo
na koniec kazdego roku obrotowego. Z kolei, jezeli na koniec roku obrotowego DB Cargo osiaga zyski, DB Cargo
zobowiazuje si¢ do automatycznego przekazywania tych zyskéw swojej jednostce dominujgcej.

(42) Poniewaz PLTA zostala skonstruowana jako Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag, ma ona réwniez wplyw na
zarzadzanie jednostka zalezng kontrolowang (beherrscht) przez jednostke dominujaca na podstawie umowy.
Zgodnie z PLTA sp6tka DB Cargo powierzyla zarzadzanie sprawami swojej spolki spotce DB ML. W zwigzku z tym
zarzad DB ML mial prawo do powierzenia zarzadowi DB Cargo zarzadzania sprawami przedsi¢biorstwa.
Zarzadzanie sprawami przedsigbiorstwa i jego reprezentowanie pozostawalo jednak w kompetencji zarzadu DB
Cargo. Ponadto prawo DB ML do powierzenia zarzadowi DB Cargo wylgczalo mozliwo$¢ powierzenia zarzadowi
DB Cargo zmiany, utrzymania lub wypowiedzenia PLTA.

(43) W PLTA ustanowiono réwniez jedna jednostke podatkowa obejmujaca DB Cargo i DB AG. Obejmuje to zaré6wno
jedna jednostke podatkowsa do celéw podatku dochodowego, jak i jedna jednostke podatkowa do celow VAT. Jedna
jednostka podatkowa do celéw podatku dochodowego powiazana z PLTA pozwala na wzajemne kompensowanie
zyskéw 1 strat réznych jednostek nalezacych do grupy zamiast placenia podatkéw dochodowych od kazdej
pojedynczej jednostki zaleznej. Istnienie jednej jednostki podatkowej do celéw VAT wynika z PLTA ustanawiajacej
kontrole DB ML (a nastgpnie DB AG) nad DB Cargo. Z kolei istnienie jednej jednostki podatkowej do celéw VAT
powoduje, ze przeplywy wewnetrzne nie podlegaja opodatkowaniu VAT.

(") W odniesieniu do udzialu DB Cargo w rynku kolejowych przewozéw towarowych w Danii Niemcy twierdzg, ze nie jest wlasciwe
uznanie Danii za geograficzny rynek kolejowych przewozéw towarowych, lecz raczej za kraj tranzytowy, oraz ze w tym kontekscie
spotka DB Cargo przejeta w 2001 r. krajowego operatora zasiedziatego i §wiadczy ushugi kolejowego transportu towarowego w celu
polaczenia Niemiec jako najwickszej gospodarki europejskiej ze Skandynawia.

W odniesieniu do udziatu DB Cargo w rynku kolejowych przewozéw towarowych w Niderlandach Niemcy twierdza, ze — podobnie jak
w Danii — wolumen niderlandzkiego kolejowego transportu towarowego jest stosunkowo niewielki (okolo 5 % wolumenu
w Niemczech) oraz ze — podobnie jak w Danii — spétka DB Cargo nabyla w 2001 r. krajowego operatora zasiedzialego ze wzgledu na
tranzyt transgraniczny i polaczenia, takie jak polaczenie niderlandzkich i belgijskich portéw z Genua przez Niemcy oraz polaczenie
Morza Pétnocnego z Morzem Srédziemnym przez Belgie i Francje. W zwigzku z tym Niemcy sa zdania, Ze nie jest whasciwe uznanie
Niderlandéw za geograficzny rynek kolejowych przewozéw towarowych niezalezny od sektoréw kolejowych przewozéw
towarowych w pafistwach sasiadujacych.

Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag jest rodzajem umowy uregulowanej w § 291 oraz §§ 293 i nast. Aktiengesetz. Zgodnie z §
293 ust. 1 AktG umowy uregulowane w §§ 291 i nast. staja si¢ skuteczne dopiero za zgoda walnego zgromadzenia. Uchwala musi
uzyska¢ wigkszo$¢ co najmniej trzech czwartych kapitalu zakladowego reprezentowanego przy jej podejmowaniu. W statucie spolki
mozna przewidzie¢ wyzszy prog wickszosci kapitalowej i inne wymogi.

(

(15
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(50)

16’
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(
(
(18
(
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DB ML jako jednostka dominujaca i DB Cargo podpisaly PLTA w dniu 25 paZzdziernika 2012 r. (**) Nastepnie w dniu
26 pazdziernika 2012 r. PLTA zostala zatwierdzona przez Walne Zgromadzenia DB ML i DB Cargo. W umowie tej
przewidziano jej stosowanie z mocg wsteczng od dnia 1 stycznia 2012 r. (V)

W momencie podpisania PLTA migdzy DB ML i DB Cargo obowigzywala réwniez umowa o przeniesieniu zyskéw
i strat migdzy DB AG a DB ML (*¥). Na podstawie tej umowy DB AG zobowigzala si¢ automatycznie pokrywac straty
DB ML na koniec kazdego roku obrotowego, pod warunkiem obowigzywania umowy. Z kolei DB ML zobowiazato
si¢ do automatycznego przekazywania swoich zyskow na rzecz DB AG na koniec kazdego roku obrotowego.
W zwigzku z tym ewentualny wplyw na sytuacje finansowa DB ML wynikajacy z PLTA z 2012 r. zawartej miedzy
DB ML a DB Cargo mégt mie¢ bezposredni wplyw na budzet DB AG. Ta umowa o przeniesieniu zyskow i strat
miedzy DB AG a DB ML obowiazywala do czasu polaczenia obu przedsigbiorstw w 2016 r.

W dniu 26 sierpnia 2016 r., w ramach polaczenia migdzy DB AG i DB ML, PLTA zawarta migdzy DB ML i DB Cargo
zostala przeniesiona na DB AG. DB AG, jako nowa jednostka dominujaca, przyjela na siebie prawa i obowigzki DB
ML w odniesieniu do DB Cargo. Jednocze$nie umowa o przeniesieniu zyskow i strat zawarta w 2003 r. miedzy DB
AG a DB ML stala si¢ bezprzedmiotowa.

Niemcy twierdza, Ze w okresie miedzy dniem 31 grudnia 1999 r. a przeniesieniem PLTA w 2016 r. z DB ML na DB
AG zawsze istnial lancuch PLTA (o réznych poziomach sub-holdingu), w ramach ktérego jednostka zalezna
ostatecznie podlegajaca PLTA byla DB Cargo, a jednostka dominujaca ostatecznie podlegajaca PLTA — DB AG.
W okresie od dnia 1 czerwca 1999 r. do dnia 31 grudnia 1999 r. obowigzywala bezposrednia PLTA miedzy DB AG
a DB Cargo.

Zgodnie z jej warunkami poczatkowy okres obowiazywania PLTA wynosit pig¢ lat (tj. od dnia 1 stycznia 2012 r. do
dnia 31 grudnia 2016 r.), podczas ktérego PLTA mogta zosta¢ rozwigzana wylacznie z waznych powodow (wichtige
Griinde). PLTA stanowi, ze DB ML jest w szczeg6lnosci uprawniona do rozwigzania tej umowy z waznych powodéw,
jezeli przestanie posiada wigkszo§¢ praw glosu w DB Cargo.

Niemcy wyjasniaja ponadto, ze niemieckie organy podatkowe uwazajg, iz jedynie bardzo wyjatkowe okolicznosci
moga uzasadnia¢ nadzwyczajne rozwigzanie PLTA przed uplywem minimalnego okresu pigciu lat. W tym wzgledzie
Niemcy powolujg si¢ na wytyczne niemieckich organéw podatkowych dotyczace podatku od oséb prawnych
(Korperschaftsteuerrichtlinien — KStR), ktore stanowia, ze jezeli PLTA, ktéra nie obowigzywala jeszcze przez pigl
kolejnych lat, zostanie rozwigzana w drodze wypowiedzenia lub za obopdlng zgoda, umowa pozostaje w mocy
przez lata, w ktorych zostala wdrozona do celéw podatkowych, jezeli rozwigzanie umowy jest uzasadnione waznymi
przyczynami. Za wazne powody mozna uznaé w szczegdlnosci sprzedaz lub wniesienie udziatu przez jednostke
dominujacg, polgczenie, podziat lub likwidacje jednostki dominujacej lub jednostki zaleznej. Jezeli juz w momencie
zawarcia umowy bylo jasne, ze PLTA zostanie rozwigzana przed uptywem pierwszych pigciu lat, nie nalezy zakladaé
istnienia waznych powodéw. Jezeli nie istnieja wazne powody, nalezy od samego poczatku uznaé PLTA za
bezskuteczng z punktu widzenia prawa podatkowego ().

Zdaniem Niemiec, zgodnie z wytycznymi niemieckich organéw podatkowych, wczesniejsze rozwigzanie umowy
uzasadnialyby wylacznie takie transakcje, ktére s3 poréwnywalne ze sprzedazg lub wszelkimi innymi
podstawowymi $rodkami restrukturyzacyjnymi prowadzacymi do zmiany wilasnosci lub kontroli. W poczatkowym
minimalnym okresie pigciu lat nie wystapily poréwnywalne zdarzenia inicjujace, ktore uzasadnialyby rozwigzanie
PLTA. Jedyne zmiany w strukturze przedsigbiorstwa, ktore mialy miejsce w okresie od 1999 r. do dnia dzisiejszego,
wigzaly si¢ jedynie z wewnetrznymi $rodkami reorganizacji i zdecydowanie nie kwalifikowaly sie jako wazne
powody.

Umowe podpisato dwoch cztonkéw zarzadu DB ML (Vorstand) i dwéch cztonkéw zarzadu DB Schenker Rail Deutschland AG.
W dniu 18 grudnia 2012 r. PLTA opublikowano w rejestrze handlowym DB Cargo — co jest wymogiem waznosci umowy.
Ta PLTA zostala zawarta w 2003 r.
Pierwotne brzmienie KStR R14.5 ust. 6: ,Wird der GAV, der noch nicht fiinf aufeinanderfolgende Jahre durchgefiihrt 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”.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj
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(51) PLTA stanowi ponadto, ze po poczatkowym pigcioletnim okresie jej obowigzywania jest ona automatycznie
przedtuzana na koniec kazdego roku obrotowego o jeden dodatkowy rok, chyba Ze jedna ze stron podejmie decyzj¢
0 jej zakoniczeniu. W celu rozwigzania PLTA dana strona musi zachowa¢ trzymiesigczny okres wypowiedzenia, tj.
aby wypowiedzenie stalo si¢ skuteczne w nastepnym roku obrotowym DB Cargo, strona musi powiadomi¢
o wypowiedzeniu PLTA co najmniej trzy miesigce przed koficem biezgcego roku obrotowego DB Cargo.

(52) W momencie przyjecia decyzji o wszczeciu postgpowania PLTA nadal obowigzywala i nie przewidywano jej
rozwigzania. W toku formalnego postgpowania wyjasniajacego Niemcy poinformowaly jednak Komisje, Ze PLTA
zawarta miedzy DB AG a DB Cargo zostala rozwigzana ze skutkiem od korica 2024 r.

(53) Od czasu wejscia w zycie obecnej PLTA zadne zyski nie zostaly przeniesione z DB Cargo do DB AG (ani przed
2016 r. do DB ML). Na podstawie PLTA zawartej w 2012 r. straty sp6tki DB Cargo zostaly pokryte przez jej
jednostke dominujaca (DB ML, a nastepnie DB AG). Poniewaz wszystkie wygenerowane straty zostaly przeniesione,
DB Cargo zostala zabezpieczona przed wplywem poniesionych strat na jej bilans, a tym samym przed negatywnymi
skutkami finansowymi skumulowanych strat. W tabeli 4 przedstawiono zmiany w kapitale subskrybowanym
i facznym kapitale wlasnym DB Cargo oraz wygenerowane roczne straty tej spolki, zgodnie z rocznym
sprawozdaniem finansowym DB Cargo (*), do dnia 31 grudnia 2023 .

Tabela 4

Kapital wlasny i roczne straty (EBT) DB Cargo pokryte przez jednostk¢ dominujaca na podstawie PLTA
z 2012 r. do dnia 31 grudnia 2023 r.

(w min EUR)
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017 2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022 2023
Kapital 256 256 256 256 256 256 256 256 256 256 256 256
subskrybo-
wany
Laczny 540 | 540 | 540 | 540 | 540 | 561 () | 666() | 666 | 666 | 666 | 666 666
kapitat
wlasny
Roczne 31 69 | 128 | 242 | 229 257 341 | 488 | 867 | 351 858 583
straty

(") Ten rokroczny wzrost o 21 mln EUR odpowiada zwigkszeniu rezerwy kapitalowej ze wzgledu na przeniesienie wszystkich
udzialéw w DB Cargo Logistics GmbH, bedacych weze$niej w posiadaniu Schenker AG, na rzecz DB Cargo AG.

() Kapital subskrybowany podwyzszono o 6 000 EUR w zwiazku z wniesieniem (Einlage) szeSciu udzialéw kapitatowych
(Beteiligungen). Warto$¢ szeSciu wniesionych udzialéw przekraczajaca kwote podwyzszenia kapitatu subskrybowanego
zostala przeniesiona do rezerwy kapitatowej o wartosci 105 mln EUR.

Zrédlo:  Sprawozdanie finansowe DB Cargo za lata 2012-2023.

(54) DB Cargo zarzadza przedsigbiorstwem, opierajac si¢ na Srednioterminowych planach strategicznych DB Cargo
(wplany Srednioterminowe”). Co roku plany te sa finalizowane w paZzdzierniku i przedstawiane w okolicach
listopada/grudnia do zatwierdzenia radzie nadzorczej DB Cargo. Plany $rednioterminowe DB Cargo s3 co roku
koordynowane z DB AG i wlaczane do planowania $rednioterminowego obejmujacego calg grupe. Ponadto Srodki
i koncepcje okreslone w planach $rednioterminowych sg réwniez uwzglednione w procesie decyzyjnym DB AG
(chyba ze strategie zostaly juz skoordynowane oddzielnie z DB AG).

(*) Przygotowanym zgodnie z przepisami niemieckiego kodeksu handlowego (Handelsgesetzbuch — HGB) oraz Aktiengesetz.
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(55)

Wedlug Niemiec przygotowanie rocznych planéw Srednioterminowych DB Cargo jest przedmiotem szeroko
zakrojonego, trwajacego kilka miesigcy procesu, w ktory zaangazowane sg dzialy ds. strategii i kontroli DB Cargo
i DB AG. Planowanie wolumenu i cen opiera si¢ na analizach przeprowadzanych przez instytucje zajmujace si¢
opracowywaniem statystyk publicznych i prognoz gospodarczych (np. Oxford Economics, Eurostat, krajowe urzedy
statystyczne) dotyczacych rozwoju rynku gospodarczego i konkurencji. Dane statystyczne zestawia si¢ z danymi
wewnetrznymi, a dane opracowane przez instytucje zajmujgce si¢ opracowywaniem statystyk publicznych
i prognoz gospodarczych sg kompilowane przez dzialy strategii DB Cargo i DB AG w celu opracowania prognoz
dotyczacych rynku transportu towarowego. Zalozenia dotyczace ksztaltowania si¢ kosztéw podmiotéw krajowych
sa regulowane centralnie dla wszystkich jednostek biznesowych DB AG i opieraja si¢ na wyzej wymienionych
niezaleznych Zrédlach danych. Kluczowe kategorie kosztow obejmuja np. wynagrodzenia, paliwo/energie i oplaty
za dostep do toréw. Ponadto uwzglednia sie skutki realizacji biezacych programéw strategicznych i programéw na
rzecz efektywnosci. Co wigcej, za szczegblowe planowanie inwestycji i projektéw odpowiada dzial zarzadzania
aktywami DB Cargo, aby umozliwi¢ realizacj¢ planéw iloSciowych na poziomie operacyjnym.

Plany $rednioterminowe mieszczg si¢ w pigcioletnim horyzoncie planowania — na przyklad plan $rednioterminowy
przedstawiony radzie nadzorczej DB Cargo w dniu 9 grudnia 2016 r. dotyczyt okresu planowania 2017-2021.
Plany $rednioterminowe licza od okolo 40 do 159 stron (plan Srednioterminowy z 2015 r., ktéry zawiera dos¢
obszerng sekcje dotyczaca projektu ,Zukunft Bahn”). W planach Srednioterminowych okresla si¢ (m.in.) wyniki
i prognozy finansowe dla kazdego roku na kolejne pig¢ lat. W przypadku grupy DB Cargo oraz spétki DB Cargo
plany te zawieraja dane dotyczace rachunku zyskéw i strat oraz dane bilansowe. W przypadku innych jednostek
zaleznych uwzglednia si¢ wybrane wskazniki. Gléwnymi stosowanymi wskaZnikami rentownosci s3 marza zysku
przed odsetkami i opodatkowaniem (EBIT) oraz zwrot z zaangazowanego kapitalu (ROCE), w odniesieniu do
ktérych okreslono réwniez poziomy docelowe (*'). We wszystkich planach $rednioterminowych opracowanych
w okresie objetym postegpowaniem prognozowano co najmniej zyski przed opodatkowaniem na koniec okresu
planowania. W tabeli 5 przedstawiono dochéd z dziatalnosci operacyjnej po odliczeniu odsetek (%), marze EBIT
i wskaznik ROCE w odniesieniu do wszystkich planéw $rednioterminowych () opracowanych w latach
2011-2021. Dane liczbowe przedstawione w tabeli 5 dotyczg DB Cargo AG.

Tabela 5

Plany $rednioterminowe z lat 2011-2021

(EBTw mln EUR)
1.rok objety | 2.rok objety 3.rok objety | 4. rok objety 5. rok objety
planem planem planem planem planem
2011 | Dochdd z dziatalnosci [...] [...] [...] [...] [...]
operacyjnej po odliczeniu
odsetek (V)
Marza EBIT (%) [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
ROCE () - - - - -
Docelowa warto$¢ ROCE - - - - -

(*') ROCE stosuje si¢ jako wskaznik z poziomem docelowym od czasu planu $rednioterminowego z 2015 r. Przed tym rokiem jedynie
marza EBIT byla, jak si¢ wydaje, wykorzystywana jako docelowy wskaznik wynikow.

(*) Wykorzystany w niniejszej decyzji jako wskaznik zastgpczy dla zysku przed opodatkowaniem (EBT), jezeli EBT nie jest wyraZnie
uwzgledniony w odpowiednim planie §rednioterminowym.

(¥) Podczas gdy podstawa do obliczenia zyskéw i strat, ktére majg zostaé przeniesione na podstawie PLTA, jest zysk DB Cargo AG (w tym
krajowych jednostek zaleznych) po opodatkowaniu (Ergebnis nach Steuern) obliczony zgodnie z zasadami rachunkowosci HGB, plany
$rednioterminowe sg zgodne z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF). Do czasu opracowania planu
$rednioterminowego z 2018 r. prognozy obejmuja jedynie dochdd z dzialalnosci operacyjnej po odliczeniu odsetek jako ostateczny
wynik prognozy zyskow i strat.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj
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(EBTw mln EUR)
1. rok objety 2. rok objety 3. rok objety 4. rok objety 5. rok objety
planem planem planem planem planem

2012 | Dochéd z dziatalnosci [...] [...] [...] [...] [...]

operacyjnej po odliczeniu

odsetek (%)

EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Docelowa marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

ROCE - - ] ] -

Docelowa warto$¢ ROCE - - - - -
2013 | Dochdd z dziatalno$ci [...] [...] [...] [...] [...]

operacyjnej po odliczeniu

odsetek

EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Docelowa marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

ROCE - - - - -

Docelowa warto$¢ ROCE - - - - -
2014 | Dochdd z dziatalno$ci [...] [...] [...] [...] [...]

operacyjnej po odliczeniu

odsetek

EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Docelowa marza EBIT

ROCE - - - - -

Docelowa warto$¢ ROCE - - - - -
2015 | Dochdd z dziatalnosci [...] [...] [...] [...] [...]

operacyjnej po odliczeniu

odsetek

EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Docelowa marza EBIT - - - - [...]

ROCE [...] [...] [...] [...] [...]

Docelowa warto$¢ ROCE - - - - 13,0 %
2016 | Dochdd z dziatalnosci [...] [...] [...] [...] [...]

operacyjnej po odliczeniu

odsetek

EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

Docelowa marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]

ROCE () [...] [...] [...] [...] [...]

Docelowa warto$¢ ROCE [...] [...] [...] [...] [...]
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(EBTw mln EUR)
1. rok objety 2. rok objety 3. rok objety 4. rok objety 5. rok objety
planem planem planem planem planem
2017 | Dochdd z dziatalnosci [...] [...] [...] [...] [...]
operacyjnej po odliczeniu
odsetek
EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
ROCE () [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa warto$¢ ROCE [...] [...] [...] [...] [...]
2018 | Dochdd z dziatalno$ci [...] [...] [...] [...] [...]
operacyjnej po odliczeniu
odsetek
EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa marza EBIT - - - - -
ROCE [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa warto$¢ ROCE [...] [...] [...] [...] [...]
2019 | Dochdd z dziatalnosci [...] [...] [...] [...] [...]
operacyjnej po odliczeniu
odsetek
EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa marza EBIT - - . - -
ROCE [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa warto$¢ ROCE [...] [...] [...] [...] [...]
2020 | EBT [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
ROCE () [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa warto$¢ ROCE [...] [...] [...] [...] [...]
2021 | EBT [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Marza EBIT [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa marza EBIT - - - - -
ROCE () [...] [...] [...] [...] [...]
Docelowa warto$¢ ROCE [...] [...] [...] [...] [...]

(")  Plan odnosi si¢ do dochodu z dziatalnosci operacyjnej II (Betriebsergebnis II), ktory wedtug Komisji jest tozsamy z dochodem
z dzialalnosci operacyjnej po odliczeniu odsetek.
() Wyrazona jako % przychodéw.
()  Chociaz wskaznik ROCE nie byl wykorzystywany jako wskaznik wydajnosci przed 2015 r., plany Srednioterminowe
obejmujg zaangazowany kapital.

(*)  Dochéd z dzialalnosci operacyjnej po odliczeniu odsetek (operatives Ergebnis nach Zinsen).

()  Prognozy ROCE dostepne tylko dla grupy DB Cargo.
Plany $rednioterminowe DB Cargo przedstawione przez Niemcy.

Zrédho:
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(57) Plany Srednioterminowe zawierajg nie tylko planowanie finansowe, ale takze obszerne analizy biezacych
i przewidywanych zmian rynkowych, w tym ich wplywu na wyniki, a od 2016 r. takze opis i oceng strategii
i srodkéw wdrozonych w celu poprawy wynikéw DB Cargo, w tym opis i oceng $rodkéw, ktére zostang wdrozone
w ramach DB Cargo w kontekscie inicjatyw restrukturyzacyjnych obejmujacych calg grupe DB, takich jak ,Zukunft
Bahn” lub ,Starke Schiene” (silna kolej, wraz z ,Starke Cargo” — silnym transportem towarowym — bedacym
inicjatywa uzupelniajaca dotyczaca DB Cargo). Ponadto w planach uwzgledniono réwniez poréwnania poprzednich
planéw Srednioterminowych z wyja$nieniami dotyczacymi odchylen od poprzedniego planowania.

(58) Ponadto, poczawszy od planu $rednioterminowego z 2015 r., plany obejmujg réwniez prognoze ryzyka
i mozliwosci, ktére moga mie¢ wplyw na EBIT i ktérych prawdopodobienstwo wystapienia przekracza 40 %, ale
ktére nie zostaly uwzglednione w scenariuszu bazowym planowania. W planach na lata 2017, 2019 i 2020
zidentyfikowano jedynie dodatkowe rodzaje ryzyka w tej kategorii. Nie okre$lono dodatkowych mozliwosci. Te
dodatkowe rodzaje ryzyka mogg by¢ znaczace, co wyraznie wynika z planu na 2020 r. na lata 2021-2025, jak
przedstawiono na wykresie 3: Plan $rednioterminowy dotyczacy ryzyka i mozliwo$ci na lata 2021-2025 (*).

Wykres 3

Plan $rednioterminowy dotyczacy ryzyka i mozliwosci na lata 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

Zrédlo:  Plan Srednioterminowy z 2020 przedtozony przez Niemcy ().

(* W tym przypadku gléwnym ryzykiem, nieuwzglednionym w scenariuszu bazowym, byl ograniczony wzrost rynku.
(*) Tlumaczenie oryginatu w jezyku niemieckim:
Wiersz pierwszy: brutto-netto
Wiersz drugi: mozliwosci/ryzyko w odniesieniu do PLR na 2020 r. wyrazone w mln EUR
Wiersz czwarty: zréwnowazenie bardzo prawdopodobnych mozliwosci i ryzyka (spodziewane wystapienie > 70 %)
Wiersz piaty: najbardziej pesymistyczny scenariusz zwigzany z koronawirusem
Wiersz szosty: ryzyko zwigzane z cyklem koniunkturalnym w szerszym znaczeniu w zwigzku z brexitem
Wiersz siodmy: prawdopodobne ryzyko (40 % < spodziewane wystapienie < 70 %)
Wiersz 6smy: prawdopodobne mozliwosci (40 % < spodziewane wystapienie < 70 %)
Wiersz dziewigty: zréwnowazenie prawdopodobnych mozliwosci i ryzyka (40 % < spodziewane wystgpienie < 70 %)
Wiersz dziesiaty: zréwnowazenie szans i ryzyka (spodziewane wystapienie > 40 %)
Wiersz jedenasty: PLR na 2020 r. z uwzglednieniem bilansu szans/ryzyk (oczekiwanie > 40 %)
Nawiasy: (podano w nich wylacznie zewnetrzne szanse i ryzyka grupy o wartosci spodziewanego wystgpienia wynoszacej > 40 %,
z wylaczeniem przypadkow regulagji).
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(59) Oprécz planéw Srednioterminowych sporadycznie opracowywane sg réwniez dokumenty dotyczace strategii
biznesowych, na przyklad na potrzeby nadzwyczajnych posiedzeni rady nadzorczej DB Cargo, takich jak
posiedzenie ze stycznia 2017 r. dotyczace projektu Zukunft Bahn i omawianych na nim strategii DB Cargo (*). Na
potrzeby opracowania specjalistycznych analiz ad hoc i sprawozdan rynkowych dotyczacych rynku transportu
towarowego korzysta si¢ z ustug wyspecjalizowanych dostawcow zewnetrznych, takich jak SCI Verkehr.
Szczegblowe sprawozdania dotyczace ruchu sg przygotowywane przez dzialy wewnetrzne.

(60) Wedlug Niemiec w okresie od 2012 r. do okoto 2019 r. gléwnym Zrédlem strat ponoszonych przez DB Cargo byt
segment ladunkéw jednowagonowych (SWL). Poczawszy od 2019/2020 r. nie jest juz mozliwe wyrazne
oddzielenie tych skutkéw, w przeciwienstwie do tego, co miato miejsce w poprzednim okresie. Jak wynika z tabeli
6, zaden z segmentéw (SWL, segment pociggéw odcinkowych bezposrednich (BT), segment transportu
kombinowanego (CT)) nie byl w stanie osiggna¢ rentownosci w okresie dotknietym pandemig COVID-19. Straty
odnotowane w segmencie SWL, ktére w latach 2020-2022 osiagnely poziom okoto 30 % obrotu DB Cargo,
stanowily ponad polowe catkowitych strat w tym samym okresie.

Tabela 6

Segmentacja EBIT 2012-2022

(w min EUR)

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

BT Ll 1l el 1l el ol ol ol ralona [..]

CT Ll 1l cal a1l ol b ol ol a1l [...]

Zrédto:  Uwagi Niemicc z dnia 9 listopada 2023 r.

(61) W 2019 r. DB AG zlecila firmom Oliver Wyman, SCI Verkehr i CK Rail&Logistics przeprowadzenie badania
dotyczgcego sektora SWL (Studie ,Strategischer Review des Einzelwagenverkehrs” — Strategiczny przeglad fadunkéw
jednowagonowych; ,badanie SWL”). Badanie SWL z pazdziernika 2019 r. zostato nieznacznie zmienione w styczniu
2020 r. bez wplywu na zakoficzenie badania. Obejmowalo ono opis i oceng rynku SWL jako calosci w Niemczech
i w Europie, opis i ocen¢ segmentu SWL w ramach DB Cargo, a takze mozliwe kierunki rozwoju segmentu SWL
w ramach DB Cargo.

(62)  Alternatywne sposoby postepowania okre§lone w badaniu SWL byly nastepujace:

(1)  dalszy rozwdj segmentu dzigki dodatkowej pomocy i wsparciu ze strony pafistwa: Segment SWL bylby dalej
rozwijany dzigki ukierunkowanej optymalizacji modelu biznesowego oraz programowi wzrostu i innowacji.
Zwigkszona zostalaby wydajno$¢ transportu i zasigg obszaru. Dzialalno$¢ operacyjng w ramach SWL
nalezaloby wspiera¢ w ramach ukierunkowanej pomocy. Promowane bylyby inwestycje w modernizacjg,
a tym samym w dlugoterminowy wzrost wydajnosci;

(2)  dalszy rozwdj bez dodatkowego wsparcia ze strony parnistwa: segment SWL bylby rozwijany w taki sposéb,
aby wspiera¢ przesunigcie ruchu towarowego z drogowego na kolejowy. Przeprowadzona zostataby podobna
optymalizacja modelu biznesowego (jak w przypadku dalszego rozwoju z opcja pomocy i wsparcia ze strony
panstwa), a takze zostalby wdrozony program na rzecz wzrostu i innowacji. Ze wzgledu na ograniczone
zdolnosci inwestycyjne wynikajace z braku wsparcia ze strony rzadu inwestycje w innowacje i wzrost
gospodarczy zostalyby jednak uwzglednione w sposéb wybidrezy i odroczone;

(*) W latach 2009-2015, w kontekscie ,procesu zarzadzania strategicznego” w ramach grupy DB, poszczegdlne segmenty branzowe
przedstawialy swoje strategie kierownictwu grupy. Ten regularny proces zostal przerwany w 2016 .
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(63)

(65)

)

skupienie si¢ na glownych klientach: W tym scenariuszu segment SWL zostalby zmniejszony, aby
skoncentrowa¢ si¢ na rdzeniu gospodarczym. Celem podejscia dotyczacego skupienia si¢ na gléwnych
klientach byloby dostosowanie oferty dla ,gléwnych klientéw” (¥) do duzego i stabilnego ruchu. Stacje
transportu towarowego, ktore nie moglyby by¢ eksploatowane w sposéb racjonalny pod wzgledem kosztow
(eigenwirtschaftlich), zostalyby poddane przegladowi wraz z klientami w celu osiagnigcia cen pokrywajacych
koszty. Gdyby nie udalo si¢ wypracowaé z klientami rozwigzania pokrywajacego koszty, ustuga na rzecz
stacji transportu towarowego zostalaby wstrzymana. Jedynie stacje transportu towarowego obstugujace
w dzien roboczy co najmniej jeden wagon bylyby regularnie obstugiwane bez dodatkowych opfat;

zamkniecie segmentu: scenariusz ten dotyczy uporzadkowanego wycofania si¢ z segmentu SWL.

W badaniu SWL uwzgledniono nast¢pujace wklady segmentu SWL w zarobki DB Cargo w latach 2023 i 2030

w ramach czterech rozwazanych scenariuszy:

Tabela 7

Wklad kazdego scenariusza w zarobki DB Cargo w latach 2023 i 2030

(w mln EUR)

Rozwdj przy wsparciu | Rozwdj bez wsparcia ze

p , Cel ogdlny Wycofanie si¢
ze strony pafistwa strony pafistwa

Rok 2023 [...] [..] [..] [..]

Rok 2030 [...] [...] [...] [...]

Zrédto:  Badanie SWL przedstawione przez Niemcy.

(1)

)

Te cztery scenariusze oceniono na podstawie szeciu kryteriow:

korzysci dla gospodarki narodowej (Volkswirtschaftlicher Nutzen): ocena wplywu na Niemcy jako lokalizacji
przemystowej;

korzysci ekologiczne (6kologischer Nutzen): ocena wplywu na zréwnowazony charakter transportu towarowego
w Niemczech;

okreslenie strategicznej pozycji DB Cargo (Strategische Positionierung DB Cargo): ocena wplywu na model
biznesowy DB Cargo;

finanse DB Cargo (Finanzen DB Cargo): ocena wplywu na finanse DB Cargo przy uzyciu kluczowych
wskaznikéw skutecznosci dziatania. Nacisk kladzie si¢ na wplyw segmentu SWL na zyski DB Cargo i zakres,
w jakim mozna wypehi¢ luke w zyskach;

personel DB Cargo (Personal DB Cargo): ocena wplywu na sytuacj¢ zatrudnienia. W kryterium tym uwzglednia
sie ,szczegblng odpowiedzialno$¢”, jaka spoczywa na przedsigbiorstwie panstwowym w odniesieniu do ponad
17 000 pracownikéw w Niemczech w 2018 r;

krajowy i europejski system kolei (Nationales & Europdisches Bahnsystem): wskaznikiem oceny wplywu na
europejski system kolei jest udzial transportu transgranicznego w segmencie SWL. Ponadto ocenia sig¢, w jaki
sposob mozna elastycznie rozszerzy¢ powstala sie¢ w Niemczech i Europie, aby reagowaé na zmieniajaca si¢
dynamike rynku.

Kierujac si¢ tymi kryteriami, w badaniu SWL scenariusz dalszego rozwoju segmentu SWL z dodatkowymi ulgami

i wsparciem panstwa zostal uznany za najbardziej korzystny, podczas gdy skupienie si¢ na gtéwnych klientach
miatoby najwigkszy pozytywny wplyw na finanse DB Cargo. Na Na wykresie 4 przedstawiono matryce wnioskow
sformulowanych w badaniu SWL.

(*) ,Klientow glownych” nalezato okresli¢ na podstawie czynnikéw iloSciowych i jakosciowych:

czynniki ilo$ciowe: przychody z frachtu, liczba wagonéw, tonokilometry taryfowe;

czynniki jakoSciowe: stabilno$¢ i przewidywalno$¢ ruchu, zaleznos¢ klientéw od transportu SWL, gotowo$¢ do uiszczenia zaplaty,
dlugoterminowy potencjal biznesowy klienta.
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Wykres 4

Ocena koficowa scenariuszy SWL

MNutzen

Zusammenfassende Bewertung

Bewertungskriterien

) Strategische
Okologischer Positionierung

DB Cargo

SchlieBung
des EV

++ = Sehr positive Bewertung

= Paositive Bewertung

- = Negative Bewertung -- = Sehr negative Bewertung

Zrédio:  Badanie SWL przedstawione przez Niemcy ().

(**) Ttumaczenie oryginatu w jezyku niemieckim:

Finanzen
DB Cargo

Personal
DB Cargo

= Neutrale Bewertung

Nationales
& Europai-
sches Bahn-
system

Kryteria oceny
. Korzysci dl? Korzysci Po.zyqa Finanse DB Personel DB . Kra]ow .
Podejécie gospodarki ckologiczne strategiczna DB Caroo Carco i europejski
krajowej 3 Cargo 8 8 system kolejowy

Dalszy rozwéj segmentu
dzigki dodatkowej
pomocy i wsparciu ze
strony panstwa

Dalszy rozwéj bez
dodatkowego wsparcia
ze strony pafstwa

Skupienie si¢ na
glownych klientach

Zamkniecie segmentu

++ = ocena bardzo pozytywna, + = ocena pozytywna, 0 = ocena neutralna
- = ocena negatywna, -- = ocena bardzo negatywna.
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(66) W 2020 r. spotka DB Cargo powolala nowy zesp6l zarzadzajacy oraz opracowala nows strategie biznesows (,Silne
Cargo” — ,Starke Cargo”). Wnioski z badania SWL nie zostaly bezposrednio wdrozone do ogdlnej strategii
biznesowej DB Cargo, ale stanowily wazng podstawe do stworzenia strategii ,Starke Cargo”. Nowa strategia
biznesowa opierala si¢ zasadniczo na strategii wzrostu, a w odniesieniu do segmentu SWL przewidywala strategie,
ktéra byla zbiezna z wariantem ,Dalszy rozwdj segmentu dzigki dodatkowej pomocy i wsparciu ze strony panstwa”
przewidzianym w badaniu SWL. Wynikalo to z dwdch powoddéw: (i) oczekiwano wsparcia ze strony panstwa ze
wzgledu na polityczng wole dalszego zwigkszania przesunigcia migdzygaleziowego z transportu drogowego na
kolejowy, (ii) ryzyko negatywnych skutkéw dla sieci w scenariuszu redukeji uznano za wysokie. Zgodnie z planem
$rednioterminowym z 2020 r. segment SWL nadal przynosilby straty operacyjne (pod wzgledem EBIT)
w perspektywie dlugoterminowej (zob. wykres 5).

Wykres 5

Wiskazniki planu Srednioterminowego DB Cargo z 2020 r. wedlug segmentéw branzowych

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

Umsatz, EBIT und Capital Employed in Mig. €
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Zrédto:  Plan srednioterminowy z 2020 r. przedtozony przez Niemcy (¥).

(67) W momencie wdrazania strategii ,Starke Cargo” juz od 1 lipca 2018 r. do 30 czerwca 2023 r. obowiazywalo
wsparcie panstwa Trassenkostenentlastung (obnizZenie oplat za dostep do toréw) o wartosci 350 mln EUR rocznie,
ktérym to wsparciem objeto caly sektor (pozniej wsparcie to zostalo przedtuzone na okres po 2023 r.) (*). Ponadto,
poczawszy od planu $rednioterminowego z 2020 r., spélka DB Cargo dodatkowo przewidywala wsparcie
panstwowe ,Anlagenpreisforderung” (wsparcie na sklady pociggdw) o lacznej wartosci 200 mln EUR w latach
2021-2025 (faktycznie wprowadzone w 2020 r. przez Federalne Ministerstwo Cyfryzacji i Transportu) (*').

(*) Tlumaczenie oryginatu w jezyku niemieckim [tylko wyrézniona cz¢s¢]:
SWL EBIT GE.

(**) Zatwierdzone decyzja Komisji C(2018) 8744 final z dnia 10 grudnia 2018 r. w sprawie SA.51956 — Program pomocy na rzecz
promowania kolejowego transportu towarowego (Dz.U. C 14 z 11.1.2019, s. 1), zmieniony i przedtuzony decyzja Komisji C(2023)
9130 final z dnia 19 grudnia 2023 r. w sprawie SA.109540 (2023|N) — Przedluzenie i zmiana programu pomocy na rzecz
promowania kolejowego transportu towarowego poprzez czg¢Sciowe finansowanie oplat za dostgp do infrastruktury (Dz.U. C,
C[2024/800, 16.1.2024, ELL: http://data.europa.eu/eli/C/2024/800/0j).

(*") Zatwierdzone decyzja Komisji C(2020) 7533 final z dnia 4 listopada 2020 r. w sprawie SA.58046 (2020/N) — Wsparcie dla
kolejowego transportu towarowego (jednowagonowego) (Dz.U. C 421 z 4.12.2020, 5. 1).
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(68) Podobnie jak w przypadku planu $rednioterminowego z 2020 r. plany Srednioterminowe z lat 2021 i 2022
obejmujg rowniez pomoc pafistwa na rzecz segmentu SWL w ramach DB Cargo, jak pokazano na wykresie 6: Plan
Srednioterminowy z 2020 r. — wsparcie pafistwa dotyczace segmentu SWL.

(69) Plany na lata 2021 i 2022 obejmuja jednak nie tylko wsparcie na sklady pociggdw (Anlagenpreisforderung — APS), ale
roéwniez dodatkowe wsparcie dla segmentu SWL. W tym wzgledzie w planie Srednioterminowym z 2022 r.
wspommniano o potrzebie dodatkowych 198 min EUR oprécz 102 mln EUR uwzglednionych w budzecie
federalnym.

Wykres 6

Plan $rednioterminowy z 2020 r. - wsparcie panstwa dotyczace segmentu SWL
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Zrédto:  Plan srednioterminowy DB Cargo z 2020 r. przedstawiony przez Niemcy ().

(*) Tlumaczenie oryginatu w jezyku niemieckim [tylko wyrézniona czes¢]:
Dotacje na segment SWL.
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Wykres 7

Plan $rednioterminowy z 2021 r. - wsparcie panstwa dotyczace segmentu SWL

B®, Cargo (exkl. FLS) | Segment EV mit positiven Ergebnisbeitrag 2026 -
Voraussetzung ist Realisierung einer kontinuierlichen Forderung

Umsatz EBIT Capital Employed & ROCE

2023 2024 2025 2026

2020057 [ B0V o2

EBIT-Marge
EQT-Mage LA2D

Zrédto:  Plan srednioterminowy DB Cargo z 2021 r. przedstawiony przez Niemcy ().

() Tlumaczenie oryginatu w jezyku niemieckim [tylko wyrézniona czes¢]:
W tym wsparcie na sklady pociagéw i dotacje na SWL
Z czego cz¢§¢ DB Cargo przewidziana w budzecie federalnym.

22/132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



DzU. L z 30.6.2025 PL

Wykres 8

Plan $rednioterminowy z 2022 r. - wsparcie pafistwa dotyczace segmentu SWL

DB Cargo wirbt weiterhin flir eine EV-Férderung in Héhe von 350 Mio. EUR p.a. fiir die Branche -
Férderrichtlinie in Branchenabstimmung
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Entspricht 350 eigenwirtschaftlich durch EVUs betrieben werden kdnnen,
300 Mio. EUR unterstiitzen immer mehr Linder den

F'um;rbedanrf dar Einzelwagenverkehr mit substantiellen Férderungen
ranche

= Aktuell sind Férderrichtlinien mit vergleichbarem Netzwerk
vorhanden in Osterreich, Frankreich, Ungarn und Slowenien
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[ zusatzlich benatigte Mittel
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Zrédto:  Plan srednioterminowy DB Cargo z 2022 r. przedstawiony przez Niemcy ().

2.3.2. Ustalanie cen ustug wewngtrzgrupowych (,Srodek 2”)

(70) DB AG $wiadczy rézne ustugi i pelni rézne funkcje pomocnicze na rzecz spétek grupy DB, w tym DB Cargo, na
podstawie uméw wewnatrzgrupowych.

(71) Komisja zidentyfikowata nastepujace ustugi wewnatrzgrupowe §wiadczone na rzecz DB Cargo: (i) analityka (analiza
duzych zbioréw danych, prognozy, modele ruchu), (i) ksiegowos$¢, (iii) nieruchomosci, (iv) ustugi informatyczne, (v)
obstuga kadrowa, (vi) szkolenia (motyw 26 decyzji o wszczgciu postgpowania).

(72) Kosztami uslug wewnatrzgrupowych obcigza si¢ spotke DB Cargo na podstawie uméw wewnatrzgrupowych.
W decyzji 0 wszczgciu postgpowania Komisja uznala jednak, ze ustugi wewnatrzgrupowe $wiadczone na rzecz DB
Cargo moga nie ogranicza¢ si¢ do ustug wewnatrzgrupowych okreslonych w motywie 71: zgodnie z informacjami
opublikowanymi przez DB AG (zob. np. sprawozdanie zintegrowane DB AG z 2016 r. (*)) koszty niektérych z tych
ustug, takich jak ustugi marketingowe, kadrowe, komunikacyjne i prawne, nie zostaly przeniesione na DB Cargo,
lecz byly ponoszone przez DB AG (motywy 27 i 28 decyzji o wszczgciu postgpowania).

(**) Tlumaczenie oryginalu w jezyku niemieckim [tylko wyrdzniona czes¢]:
Dodatkowe niezbedne $rodki finansowe
1) Wsparcie na sktady pociagéw i dotacje na SWL.

(*) Sprawozdanie zintegrowane DB AG z 2016 r, s. 75, https://irdeutschebahn.com/fileadmin/Englisch/2016e/Berichte/
IB_2016_dbkonzern_en_pdf.pdf (wyswietlono dnia 3 grudnia 2021 r.): ,Koszty funkcji Grupy nie sa przenoszone na jednostki
biznesowe (brak »obcigzet Grupy«). Aby zapobiec zakléceniom lub arbitralnym zadaniom zaplaty, koszty $wiadczonych ustug ponosi
sama spotka holdingowa i nie sa na nig przenoszone. Oznacza to, ze przedsigbiorstwa nalezace do Grupy nie placg zadnych oplat
grupy za te ustugi”.
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2.3.3. Korzystne warunki finansowania pozyczek oferowanych przez DB Treasury (,Srodek 3”)

(73) DB Cargo uzyskuje pozyczki krétko- i dlugoterminowe od DB Treasury. DB Treasury jest jednostka DB AG
odpowiedzialna za zarzadzanie Srodkami pieni¢znymi i finansowanie grupy.

(74)  Pozyczki wewngtrzgrupowe na rzecz jednostek zaleznych nalezacych w 100 % do DB AG, takich jak DB Cargo, nie
sa zabezpieczone, poniewaz DB AG, jako jedyny akcjonariusz DB Cargo, dziala zaréwno jako dostawca kapitatu,
jak i pozyczkodawca. W zwigzku z tym DB Cargo jest w stanie zawiera¢ umowy kredytowe bez wykorzystywania
swoich aktywéw jako zabezpieczenia.

(75) Niemcy potwierdzily réwniez istnienie pozyczek krétkoterminowych oraz fakt, ze od 2013 r. spétka DB Cargo
otrzymata od DB Treasury nastepujgce niesplacone pozyczki dlugoterminowe:

Tabela 8

Niesplacone pozyczki dlugoterminowe (stan na dzief 24 czerwca 2020 r.)

Wielkosé Sgninalna Wartosé rezydu(;l[r}; )na 20.3.2020 . i%‘;{%f Zaggg; o slgf;?y proscte(;lpt?)wa
1 [.] [.] [.] [.] [..] [.]
2 [] [] ] -] [] []
3 [] (] -] -] -] []
4 (] (] (-] -] (] (]
5 (] (] (] (-] (] (]
6 [] [] (] (] (] []
7 [] [] ] ] ] []
8 [] (] ] ] ] [-]
Zrédlo:  Decyzja o wszezgciu postgpowania.
2.3.4. Czgsciowe pokrywanie przez BEV wynagrodzeri urzednikéw shizby cywilnej zatrudnionych przez DB Cargo

(,Srodek 47)

(76) Srodek 4 dotyczy czesciowego pokrywania przez panistwo wynagrodzen urzednikéw kolejowych (4. urzednikéw
panstwowych, ktérzy wczedniej pracowali dla krajowego przedsigbiorstwa kolejowego Deutsche Bundesbahn,
zanim zostalo ono przeksztalcone w spétke handlows i stalo si¢ DB AG), ktore sg wyplacane pracownikom DB
Cargo przez BEV.

24/132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



Dz.U. L z 30.6.2025 PL

(77) W ramach procesu liberalizacji niemieckiego sektora kolejowego (*°), ktéry to proces obejmowal przeksztalcenie od
1994 r. niemieckich kolei pafistwowych w Aktiengesellschaften (zob. motywy 11 i 15), Niemcy utworzyly
i finansowaly z zasob6w wlasnych Federalny Fundusz Kolejowy (Bundeseisenbahnvermigen, ,BEV”). Jednym z celéw
Funduszu bylo przejecie urzednikéw kolejowych zatrudnionych wezesniej w Deutsche Bundesbahn i wsparcie ich
przydzialu do pracownikéw DB AG (a w szczegdlnosci do jednostek zaleznych grupy DB, takich jak DB Cargo)
w zakresie, w jakim nie zostali oni przydzieleni gdzie indziej. BEV jest formalnym pracodawcyg urzednikéw
kolejowych, odpowiada réwniez za obsluge emerytur emerytowanych urzednikéw i zarzadza funduszem
ubezpieczen zdrowotnych urzednikéw kolejowych. Biorac pod uwage, Ze zgodnie z prawem urzednikéw
panstwowych nie mozna przydzieli¢ do pracy w prywatnym przedsigbiorstwie bez konkretnej podstawy prawne;j —
przydzielenie urzednikéw kolejowych przez BEV bylo mozliwe dzigki wprowadzeniu do Grundgesetz fiir die
Bundesrepublik Deutschland (ustawy zasadniczej Republiki Federalnej Niemiec) art. 143 lit. a) pkt 1, kt6ry stworzyt
podstawe prawng dla takiego systemu przydzialu. Ustalono réwniez, ze BEV przydziela urzednikéw kolejowych
prywatnym przedsi¢biorstwom, takim jak konkurenci DB AG, oraz niektérym agencjom panstwowym. Przydzialy
te, o ograniczonej skali, odbywaja si¢ wylacznie na podstawie § 29 Bundesbeamtengesetz (federalnej ustawy
o urzednikach stuzby cywilnej, ,BBG”) (¥'), zgodnie z ktérym wymagana jest zgoda odpowiedniego urzednika.

(78)  Proces przeksztalcenia niemieckich kolei przeprowadzono na podstawie ustawy o utworzeniu Deutsche Bahn AG
(Deutsche Bahn Griindungsgesetz (,DBGrG”)), ktéra miedzy innymi okresla relacje miedzy BEV i DB AG. Zasade
przydziatu urzednikéw kolejowych z BEV do DB AG okresla § 12 DBGrG. Zgodnie z § 12 ust. 3 i 3 DBGrG
urzednicy kolejowi zatrudnieni w DB AG zachowujg status prawny urzednikéw stuzby cywilnej. § 12 DBGrG
uzupelniaja §§ 21 i 23 DBGrG, ktére nakladaja na DB AG obowigzek zwrotu BEV kosztéw przydzielonych
pracownikom zgodnie z ,als-ob-Kosten-Prinzip” (,zasada zalozenia istnienia kosztéw”). Jak stanowi § 21 ust. 1
DBGrG, spétka DB AG ,dokonuje platnosci na rzecz BEV za urzednikéw przydzielonych jej zgodnie z § 12 ust. 2
i 3 DBGrG w wysokosci réwnej wydatkom, ktére ponosi lub jest zobowigzana ponie$¢ za prace poréwnywalnych
pracownikéw, ktérzy maja zostaé nowo zatrudnieni przez spétke, w tym udzial pracodawcy w ustawowym
ubezpieczeniu spolecznym i dodatkowych pracowniczych Swiadczeniach emerytalnych” (¥).

(79)  Szczegdtowe zasady systemu zwrotu kosztéw reguluje umowa zawarta migdzy BEV a DB AG na podstawie § 21
ust. 8 DBGrG. Koszty podlegajace zwrotowi oblicza si¢ oddzielnie dla kazdego urzednika, sumuje i zwraca BEV co
miesigc. DB AG placi réwniez BEV proporcjonalne koszty administracyjne personelu. Jak stanowi § 13 DBGrG, BEV
jest uprawniony do sprawdzania poprawnosci klasyfikacji urzednikéw kolejowych przypisanych do odpowiedniej
grupy placowej, ktéra w znacznym stopniu okresla koszty personelu podlegajace zwrotowi. Ponadto niezalezny
biegly rewident sporzadza i po$wiadcza roczne zestawienie zwrotu kosztéw osobowych.

(80) Podzialu kosztéw dokonuje si¢ na rzecz DB AG jako grupy, a nie na rzecz jednej z jej jednostek zaleznych.
W zwiazku z tym DB AG zwraca BEV koszty osobowe urzednikéw przydzielonych do DB AG. DB Cargo nie
dokonuje platnosci bezposrednich z tytutu kosztéw personelu na rzecz BEV.

(*%) Poczawszy od 1991 r. Unia opracowala przepisy majace na celu otwarcie kolei na konkurencje, aby pomoc jej w odzyskaniu udziatu
transportu drogowego i lotniczego. W nastepstwie kolejnych wnioskéw Komisji prawodawca Unii przyjat cztery zestawy przepisow,
znane jako cztery pakiety kolejowe (https://transport.ec.europa.eu/transport-modes/rail[railway-packages_pl). Jest to drugi pakiet
kolejowy, skladajacy sie z réznych aktéw prawnych przyjetych w 2004 r., ktéry uwaza si¢ za kluczowy dla liberalizacji ustug
kolejowego transportu towarowego dzigki pelnemu otwarciu rynku kolejowych przewozéw towarowych na konkurengje.
W odniesieniu do sektora kolejowych przewozéw towarowych za date pelnej liberalizacji uznaje si¢ dzien 1 stycznia 2007 r.,
poniewaz poczawszy od tej daty, na mocy dyrektywy 2004/51/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 29 kwietnia 2004 r.
zmieniajacej dyrektywe Rady 91/440/EWG w sprawie rozwoju kolei wspélnotowych (Dz.U. L 164 z 30.4.2004, s. 164, ELL http://
data.europa.eu/eli/dir/2004/51/0j), licencjonowanym przewoznikom kolejowych przewozéw towarowych przyznano, na
sprawiedliwych warunkach, dostep do infrastruktury we wszystkich panistwach czlonkowskich w celu wykonywania wszystkich
rodzajéw kolejowych przewozéw towarowych.

(") Zgodnie z tym przepisem urzednicy pafstwowi moga, za swoja zgoda, tymczasowo wykonywaé dzialalno$¢ odpowiadajaca ich
obowigzkom w organie publicznym lub w innych organach, jezeli wymaga tego interes publiczny.

(**) Przepisy § 21 DBGrG pozostaly niezmienione od 1994 r. w odniesieniu do zasady ,als-ob-Kosten”. W zwigzku z niewielkimi
zmianami wprowadzonymi do § 21 DBGrG w maju 2021 r. DB AG zostala zobowigzana do utrzymania zwrotu kosztéw personelu,
nawet jesli przydzielony pracownik kolejowy zostat zwolniony w wyniku wdrozenia srodkéw racjonalizacyjnych.
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(81) W sytuacjach, w ktorych BEV przydziela urzednikéw kolejowych przedsigbiorstwom prywatnym innym niz DB AG,
BEV zawiera umowe z odpowiednim przedsigbiorstwem kolejowym dotyczacg zwrotu kosztow wynajmu personelu.
Postanowienia takich uméw odpowiadajg przepisom § 21 DBGrG ustanawiajacym zasade ,als-ob-Kosten”.

(82) Dzialanie 4 dotyczy wylacznie puli urzednikéw kolejowych istniejagcych w momencie przeksztalcenia Deutsche
Bundesbahn w 1994 r,; od 1993 r. nie zatrudniono zadnego nowego urzednika kolejowego. Srodek 4 dotyczy
zatem stale zmniejszajacej si¢ grupy urzednikéw, ktdra szybko si¢ kurczy, biorac pod uwage strukture wiekows tej
grupy (ponad 60 % pracownikéw tej grupy przejdzie na emeryture przed 2032 r.). W 2023 r. $rodek ten dotyczyt
jedynie okoto 8 % catkowitej sity roboczej DB Cargo.

2.4. Podstawy wszczecia postgpowania

(83) Zgodnie ze wstepna ocena Komisji przedstawiong w decyzji o wszczeciu postgpowania cztery badane $rodki
stanowily pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

(84) W odniesieniu do PLTA, biorac pod uwage okres jej obowigzywania i brak jakiegokolwiek putapu co do pokrycia
strat w ramach tej umowy oraz ciagle straty od momentu zawarcia PLTA, Komisja wyrazila watpliwosci co do tego,
czy dalsze pokrywanie przez DB ML i DB AG wielokrotnych strat DB Cargo bez uprzedniej oceny, czy nalezy
wypowiedzie¢ PLTA w celu zachowania pozostalej czesci kapitalu, moglo wigzal si¢ z nienalezng i selektywna
korzyscig dla DB Cargo w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE. W zwigzku z tymi watpliwo$ciami Komisja zwrécita si¢
o dalsze wyjasnienia dotyczace otoczenia prawnego i struktury korporacyjnej, a takze ustalen umownych w ramach
grupy DB AG, na mocy ktérych jednostka dominujaca przez lata absorbowala straty DB Cargo. Ponadto Komisja
zauwazyla, ze PLTA mozna przypisal pafistwu niemieckiemu gléwnie na podstawie faktu, Ze DB Cargo i jej
jednostka dominujgca DB AG s3 w caloici wlasnoscia pafistwa niemieckiego, co wigze si¢ z mozliwoscia
powolywania cztonkéw rad nadzorczych tych podmiotéw, a takze na podstawie ustawowego wymogu formalnego
zatwierdzenia umowy o przeniesieniu zyskéw i strat przez akcjonariusza. Komisja przyznala, ze spétki DB AG i DB
Cargo sg zarejestrowane jako Aktiengesellschaften na mocy prawa prywatnego, co oznacza, ze walne zgromadzenia
tych spélek nie moga zasadniczo wydawaé polecenn swoim zarzagdom. Komisja przyznala réwniez, ze rada
nadzorcza DB AG nie skladala si¢ w wigkszosci z przedstawicieli rzadu. W kontekscie niniejszej sprawy, biorac pod
uwage strategiczne znaczenie dzialalnosci w zakresie kolejowych przewozdéw towarowych dla polityki
transportowej rzadu federalnego, Komisja nie mogla jednak wykluczyé, ze panstwo, poprzez swoja obecnosé
w radzie nadzorczej DB AG, moglo posrednio wplywac na decyzje zarzadu.

(85) W odniesieniu do cen ustug wewngtrzgrupowych Komisja zauwazyla w szczegdlnosci, Ze zgodnie z informacjami
opublikowanymi przez DB AG uslugi wewnatrzgrupowe na rzecz DB Cargo byly $wiadczone bezplatnie lub
ponizej cen rynkowych oraz ze Niemcy nie przedstawily zadnych analiz ani danych na poparcie twierdzenia, ze
ustugi te byly $wiadczone na warunkach rynkowych. Komisja stwierdzila, ze wobec braku wystarczajacych
dowod6w na to, ze ustugi wewnatrzgrupowe $wiadczone na rzecz DB Cargo na podstawie uméw zawartych z DB
AG byly zgodne z normalnymi warunkami rynkowymi, nie mozna wykluczy¢, ze ustugi te byly zrédlem korzysci
dla DB Cargo w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE. Komisja zwrécita si¢ do Niemiec o dostarczenie dalszych
informacji i dowodéw dotyczgcych ustug wewngtrzgrupowych $wiadczonych na rzecz DB Cargo, w szczeg6lnosci
w odniesieniu do warunkéw uméw o $wiadczenie ustug na rzecz DB Cargo, ich podstawy kosztowej i innych
informacji zwigzanych z cenami rynkowymi. Ponadto Komisja nie mogla wykluczy¢, ze §rodek 2 mozna przypisaé
panstwu niemieckiemu. W tym wzgledzie Komisja wzigla pod uwage fakt, ze DB Cargo i jej jednostka dominujaca
DB AG s3 w calosci wlasnoscig panistwa niemieckiego, co wiaze si¢ z mozliwoscig samodzielnego podejmowania
wszystkich decyzji na walnym zgromadzeniu DB AG, a takze fakt, ze decyzja DB AG o $wiadczeniu ustug
wewnatrzgrupowych na rzecz jej jednostek zaleznych moze mie¢ znaczacy wpltyw na budzet DB AG, a tym samym
na interesy akcjonariuszy.

(86) W odniesieniu do warunkdéw finansowania pozyczek udzielonych przez DB Treasury Komisja zauwazyla w szczegdlnosci,
ze Niemcy nie przedstawily dowodéw na poparcie swojego twierdzenia, Ze warunki te byly zgodne z warunkami
rynkowymi i zasadg ceny rynkowej. Komisja zauwazyla ponadto, ze Niemcy nie wzigly pod uwage faktu, iz spétka
DB Cargo cieszyla si¢ lepszymi ratingami kredytowymi ze wzgledu na istnienie PLTA, podczas gdy zgodnie
z odpowiednimi unijnymi przepisami sektorowymi pozyczki miedzy podmiotami prawnymi przedsigbiorstwa
zintegrowanego pionowo mozna udziela¢ wylacznie z uwzglednieniem indywidualnego profilu ryzyka danego
podmiotu. Ponadto Komisja wzigla pod uwage brak jakiegokolwiek zabezpieczenia ze strony DB Cargo dla
wszystkich niesplaconych pozyczek dtugoterminowych.
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Na podstawie tych elementéw Komisja stwierdzila, ze nie mozna wykluczy¢, iz DB Cargo potencjalnie otrzymalo
korzy$¢ w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE w postaci warunkow finansowania od DB Treasury, ktére nie byly
zgodne z warunkami rynkowymi. Komisja wezwala Niemcy i zainteresowane strony do dostarczenia dalszych
informacji i dowodéw w celu ustalenia, czy pozyczki udzielone DB Cargo przez DB Treasury s3 zgodne
z warunkami rynkowymi. Ponadto Komisja nie mogla wykluczyé, ze Srodek 3 mozna przypisal panstwu
niemieckiemu. W tym wzgledzie Komisja wzigla pod uwage fakt, ze DB Cargo i jej jednostka dominujgca DB AG s3
w calodci wlasnoscig pafistwa niemieckiego. Komisja wstepnie uznala, Ze organizacja uslug skarbowych oraz
warunki cenowe moga mie¢ znaczacy wplyw na budzet DB AG. W zwiazku z tym nie mozna wykluczy¢, ze
decyzja o tym, w jaki sposéb zapewni¢ finansowanie jednostkom zaleznym i na jakich warunkach, miata
fundamentalne znaczenie dla najwyzszego szczebla kierowniczego grupy DB, a takze dla jej akcjonariusza —
panstwa niemieckiego.

W odniesieniu do cz¢$ciowego pokrywania przez BEV wynagrodzen urzednikéw stuzby cywilnej Komisja
zauwazyla, ze Niemcy nie przedstawily dowodéw na to, ze koszty zatrudnienia urzednikow stuzby cywilnej
ponoszone przez DB Cargo faktycznie odpowiadaly cenom rynkowym pracy podobnie wykwalifikowanego
personelu. Komisja nie mogla zatem wykluczy¢, ze fakt, iz BEV pokrywa pewne koszty personelu zatrudnionego
przez DB Cargo, stanowi korzys¢ dla DB Cargo. Komisja wezwata Niemcy i zainteresowane strony do dostarczenia
dalszych informacji i dowodéw dotyczacych istnienia selektywnej korzysci w odniesieniu do $rodka 4. Ponadto
w odniesieniu do mozliwosci przypisania Srodka 4 paristwu Komisja zauwazyla, ze decyzja dotyczaca podmiotu
ponoszgcego koszty wynagrodzen urzednikéw stuzby cywilnej przydzielonych do DB AG opierala si¢ na przepisie
ustawowym DBGrG, zatwierdzonym przez parlament federalny, a zatem mozna jg bylo przypisaé panistwu.

Zgodnie ze wstepng oceng Komisji cztery badane $rodki angazowaly zasoby Niemiec ze wzgledu na fakt, iz Niemcy
sa wylacznym wlascicielem DB Cargo za posrednictwem DB AG oraz ze wzgledu na finansowanie publiczne BEV.
Komisja wstepnie uznala réwniez, ze wszystkie przedmiotowe $rodki mogly poprawi¢ pozycje konkurencyjna DB
Cargo, a tym samym zakléci¢ konkurencje i wplyna¢ na wymiang handlowg migdzy panistwami cztonkowskimi.

W odniesieniu do zgodnosci z rynkiem wewnetrznym Komisja nie znalazia zadnych podstaw do stwierdzenia
zgodnosci przedmiotowych $rodkéw i zauwazyla, Ze Niemcy nie przedstawily zadnych argumentéw na poparcie
stwierdzenia ich zgodnosci. Komisja zwrécila si¢ do Niemiec i zainteresowanych stron o przedstawienie opinii
i dowodéw dotyczacych ewentualnej zgodnosci takich srodkéw z rynkiem wewnetrznym.

3. UWAGI ZAINTERESOWANYCH STRON

3.1. ERFA

W swoich uwagach z dnia 19 wrzesnia 2022 r. ERFA wyjasnia, ze europejski kolejowy transport towarowy jest
wysoce konkurencyjny, a w ostatnich latach prywatni konkurenci stale zwigkszaja swé6j udziat w rynku, ktéry
w 2020 r. osiaggnat 48 %. Wedlug ERFA w przysztosci prawdopodobnie udzial ten jeszcze wzroénie. ERFA twierdzi,
ze popiera Komisje w jej dazeniu do zapewnienia, aby pomoc pafistwa nie zaklocala konkurencji na rynku
kolejowych przewozéw towarowych. W tym wzgledzie ERFA twierdzi, Ze straty, ktére s3 automatycznie
przejmowane przez spotki holdingowe, powinny kwalifikowaé si¢ jako pomoc panstwa. ERFA podkresla znaczenie
jasnej struktury zarzadzania pafnstwowymi przedsigbiorstwami kolejowymi i twierdzi, ze dlugotrwale straty spotki
DB Cargo w ostatnich latach, ktére byly systematycznie pokrywane przez spotke DB AG, sprawiaja, ze struktura
zarzadzania w tym przypadku nie wydaje si¢ jasna. Wedlug ERFA jakakolwiek niepewno$¢ w tym zakresie eliminuje
potrzebe dzialania panstwowych przedsigbiorstw kolejowych w normalnych warunkach rynkowych, zaktdcajac tym
samym konkurencje. Ponadto ERFA wzywa do zapewnienia przejrzystosci kosztéw ustug w przypadkach, gdy na
rzecz panstwowego przedsigbiorstwa kolejowego $wiadczone s3 uslugi wewnatrzgrupowe przez spotke
holdingowa lub spétke siostrzang lub gdy otrzymuje ono jakiekolwiek finansowanie od sp6tki holdingowej. ERFA
zasadniczo jest zdania, Ze wszelkie zapewnione finansowanie musi odzwierciedla¢ normalne warunki rynkowe
dostepu do finansowania, aby unikna¢ subsydiowania skro$nego, ktére mogloby dyskryminowa¢ konkurentéw.
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(92) ERFA twierdzi réwniez, Ze zgodna z prawem pomoc, taka jak pomoc dla przewozéw lub transportu intermodalnego
SWL, nie moze by¢ wykorzystywana jako $rodek finansowania przedsigbiorstw panstwowych borykajacych sig
z trudnosciami. ERFA twierdzi réwniez, ze taka pomoc pafistwa majaca na celu stymulowanie przesunigcia
miedzygaleziowego musi odzwierciedlaé rzeczywiste koszty operacyjne ustugi i mie¢ ograniczony zakres, aby nie
konkurowaé bezposrednio z innymi segmentami rynku, takimi jak przewozy pociagami odcinkowymi
bezposrednimi. Zdaniem ERFA taka pomoc paristwa nie moze by¢ réwniez wykorzystywana do zanizania cen
w celu przejecia rynku przez nowe podmioty. Wedtug ERFA przedsigbiorstwa pafistwowe, ktére otrzymuja
wsparcie publiczne na niektére rodzaje dzialalnosci, takie jak SWL, powinny zapewni¢ oddzielenie ksiggowosci
i organizacji od innych rodzajéw dzialalno$ci — zwlaszcza tych, ktére konkurujg z prywatnymi i niezaleznymi
operatorami. ERFA twierdzi, ze nadmierna pomoc pafistwa dla rodzajow dzialalnoci, w ktérych dominujg
panstwowe przedsi¢biorstwa kolejowe, takie jak SWL, zaktéca konkurencje.

3.2. Skarzacy

(93) W swoich uwagach z dnia 19 wrze$nia 2022 r. skarzacy z zadowoleniem przyjal wstepng ocene Komisji, w ktorej
wskazano, ze cztery przedmiotowe $rodki moga stanowi¢ pomoc pafistwa oraz ze istniejg watpliwosci co do ich
zgodnosci z rynkiem wewnetrznym. Skarzacy ubolewa, ze Niemcy nie zawiesily skutecznie wdrozenia tych
srodkéw, jak wymaga tego utrwalone orzecznictwo.

(94)  Skarzacy twierdzi, Ze wszystkie przedmiotowe Srodki wymienione w motywie 14 decyzji o wszczeciu postgpowania
stanowig pomoc panstwa.

(95) Po pierwsze, skarzacy twierdzi, ze wszystkie przedmiotowe $rodki obejmuja zasoby panstwowe. W szczegdlnosci
w odniesieniu do $rodkéw 1, 2 i 3 w skardze podnosi sig, ze Niemcy s3 jedynym wiascicielem DB AG i kontroluja
glosy przypadajace na akcje, a zatem DB AG nalezy uzna¢ za przedsigbiorstwo publiczne w rozumieniu dyrektywy
Komisji 2006/111/WE (*). Niemcy — jako jedyny akcjonariusz — s3 w stanie decydowad o wykorzystaniu zasoboéw
DB AG, co wystarcza do uznania ich za zasoby panstwowe. Ponadto zdaniem skarzgcego fakt, Ze $rodki te beda
finansowane z zyskow przedsigbiorstw generowanych w ramach grupy DB, jak twierdza Niemcy, nie zostal
wykazany, a w kazdym razie jest nieistotny. W odniesieniu do $rodka 4 skarzacy twierdzi, ze $rodek ten jest
finansowany przez BEV, ktéry jest podmiotem panstwowym i ktérego zasoby sg zasobami pafnstwowymi.

(96) Po drugie, skarzacy twierdzi, Ze przedmiotowe $rodki mozna przypisaé pafistwu niemieckiemu. Skarzacy zauwaza,
ze DB AG jest przedsigbiorstwem publicznym, a Srodek mozna przypisaé pafistwu, jezeli mozna uznaé, ze organy
publiczne byly w taki czy inny sposéb zaangazowane w jego przyjecie. Skarzacy przypomina, ze mozliwo$é
przypisania okre$lonego $rodka mozna wywnioskowaé na podstawie zestawu wskaznikéw wynikajacych
z okolicznosci sprawy oraz kontekstu, w ktérym zastosowano dany Srodek, w tym wskazZnikéw, ktére pokazujg, ze
jest mato prawdopodobne, aby organy publiczne nie byly zaangazowane w przyjecie $rodka. Skarzacy twierdzi
ponadto:

a)  wodniesieniu do $rodka 1, Ze pafistwo niemieckie w swojej funkgji jako jedyny akcjonariusz DB AG wyraznie
zachecalo DB AG do przyjecia PLTA w takiej formie, w jakiej ja zatwierdzilo. Istniejg bezposrednie dowody na
zaangazowanie panstwa w podjecie tej decyzji. PLTA nie moglaby by¢ skuteczna bez zgody akcjonariusza DB
AG. Fakt, ze, jak argumentuja Niemcy, ich zgoda bylaby jedynie formalna, nie ma znaczenia w $wietle
orzecznictwa (*). Niezaleznie od sposobu wykonywania uprawnien przez panstwo jako akcjonariusza rzad
niemiecki méglby zablokowaé przyjecie PLTA, gdyby mu to nie odpowiadato. Ponadto przeniesienie zyskéw
i strat nastgpuje corocznie i wymaga zatwierdzenia przez rade nadzorczg DB AG reprezentujaca w wigkszosci
udzialy panstwa;

(**) Dyrektywa Komisji 2006/111/WE z dnia 16 listopada 2006 r. w sprawie przejrzystosci stosunkéw finansowych miedzy panistwami
czfonkowskimi a przedsigbiorstwami publicznymi, a takie w sprawie przejrzystosci finansowej wewngtrz okre§lonych
przedsigbiorstw (Dz.U. L 318 z 17.11.2006, s. 17, ELL: http://data.europa.eu/eli/dir/2006/111/oj).

(*) Analogicznie wyrok Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 2 lutego 1988 r., Kwekerij Gebroeders van der Kooy/Komisja, sprawy 67/85,
68/85, 70/85, ECLLEU:C:1988:38, pkt 34 i 36.
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b)  wodniesieniu do $rodkéw 2 i 3 skarzacy zauwaza, ze chociaz Srodki te w przeciwienstwie do PLTA nie zostaly
przyjete bezposrednio przez pafistwo, istnieje zestaw wskaznikéw wynikajacych z okolicznosci sprawy
i kontekstu, w ktérym zastosowano te $rodki, wskazujgcych na zaangazowanie panstwa lub niewielkie
prawdopodobienistwo braku jego zaangazowania. Aby oceni¢ mozliwo$¢ przypisania $rodka 1, nalezy wzigé
pod uwage réwniez nastepujace wskazniki:

(1)  wbrew swoim twierdzeniom Niemcy kontrolujg DB Cargo i inne przedsiebiorstwa nalezace do grupy
DB. Kontrola ta wynika z faktu, Ze DB Cargo nalezy w calo$ci do Niemiec, i potwierdza ja umowa
o przeniesieniu zyskéw i strat pomiedzy DB Cargo i DB AG, na mocy ktérej DB Cargo
podporzadkowuje DB AG zarzadzanie swoja spotka. Potwierdza to réwniez ustawowy obowigzek
panstwa niemieckiego dotyczacy wywierania odpowiedniego wplywu na przedsigbiorstwa, w ktérych
posiada ono udzialy, w tym posrednio, jesli udzial ma szczegdlne znaczenie polityczne lub finansowe
dla Niemiec (*);

(2) wbrew twierdzeniom wiadz niemieckich Niemcy kontrolujg dzialalno$¢ DB AG, poniewaz pafistwo
wyznacza potowe czlonkéw rady nadzorczej DB AG, ktéra z kolei powoluje zarzad, tworzac faficuch
wplywéw odzwierciedlajgcy 100 % udzialéw panstwa i jego dominujacy wplyw. Czlonkowie rady
nadzorczej sg zwolnieni z ogdlnego obowigzku zachowania poufnosci, ktéry ma zastosowanie
w spotkach akeyjnych, w sprawozdaniach przedkladanych panstwu (*) i musza braé pod uwage
szczegolne interesy Niemiec w pelnieniu swoich obowiazkow (¥);

(3)  twierdzenia Niemiec, ze Srodki 2 i 3 majg charakter decyzji dotyczacych zarzadzania przedsigbiorstwem,
w ktére akcjonariusz DB AG nie jest zaangazowany (ani bezposrednio za posrednictwem walnego
zgromadzenia, ani za poSrednictwem rady nadzorczej), nie s3 wiarygodne, biorgc pod uwage ich
potencjalny wplyw finansowy na budzet DB AG. Zgodnie bowiem z postanowieniami PCGK (*)
transakcje o podstawowym znaczeniu oraz inne decyzje zarzagdu majace istotny wplyw na dzialalnos¢
gospodarczg oraz sytuacje majatkowg, finansowa lub dochodowg przedsigbiorstwa wymagaja
zatwierdzenia przez radg¢ nadzorczg;

(4) zainteresowanie panstwa niemieckiego otrzymywaniem dywidend od grupy DB wskazuje, ze pafistwo
musiato by¢ zaangazowane w $rodki 2 i 3;

(5) wbrew twierdzeniom Niemiec DB AG nie jest jedynie spdlka prawa prywatnego korzystajaca
z najwyzszego stopnia swobody i niezaleznosci od swoich akcjonariuszy. Wrecz przeciwnie, zgodnie
z odpowiednimi przepisami BHO i PCGK panistwo ma obowiazek aktywnego wywierania wplywu na
DB AG w celu zapewnienia realizacji interesu publicznego. Ponadto PCGK naklada na przedsi¢biorstwa,
w ktorych panstwo niemieckie posiada udzialy, kilka szczeg6lnych obowiazkéw, ktore wykraczajg poza
to, czego mozna oczekiwaé od przedsiebiorstwa prywatnego (w tym dzialanie w sposdb
odpowiedzialny 1 etyczny, wykorzystywanie zasobow przedsigbiorstwa w sposéb ekonomiczny
i zréwnowazony, przestrzeganie unijnego prawa pomocy panstwa). Ponadto DB AG korzysta z cigglego
i bezwarunkowego wsparcia panstwa, a zatem nie prowadzi dzialalnoéci w normalnych warunkach
konkurencji z podmiotami prywatnymi, co jest dodatkowym wskaznikiem wplywu panstwa;

¢)  wodniesieniu do Srodka 4 skarzacy twierdzi, Ze wynika on z przepiséw ustawowych DBGrG, a zatem mozna
go przypisac panstwu.

(*!) § 65 ust. 1 pkt 3 Bundeshaushaltsordnung (federalnej ordynacji budzetowej, ,BHO") oraz §§ 15 i 19 Grundsitze guter Unternehmens-
und aktiver Beteiligungsfithrung im Bereich des Bundes (kodeksu tadu korporacyjnego sektora publicznego, ,PCGK”), s. 341 35.

(*) § 394 Aktiengesetz.

() § 65 ust. 11 3 BHO oraz §§ 15 i 19 PCGK.

(*) § 16 PCGK.
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(97) Po trzecie, zdaniem skarzacego przedmiotowe $rodki przynosza korzy$¢ gospodarczg DB Cargo. Skarzacy twierdzi
w szczeg6lnosci:

a)  w odniesieniu do $rodka 1, ze Niemcy nie dostarczyly zadnych istotnych informacji ani dowodéw
wskazujacych na to, ze dzialaly jako akcjonariusz DB AG, a nie jako organ publiczny, i ze w zwigzku z tym
test prywatnego inwestora nie ma zastosowania. Zdaniem skarzacego — gdyby Komisja uznala, Ze test ten ma
zastosowanie — nie ma wystarczajgcych przestanek wskazujacych na to, Ze prywatny inwestor, w sytuacji jak
najbardziej zblizonej do sytuacji DB AG, skutecznie zawarlby PLTA z jednostka zalezng takg jak DB Cargo
i na obowiazujacych warunkach. W tym wzgledzie skarzacy wskazuje na ciggle straty ponoszone przez
spotke DB Cargo w ramach PLTA obowiazujacej w latach 1999-2012 oraz na fakt, Ze pomimo tych strat
nowa PLTA, ktéra byla umowa bezwarunkows, nieograniczong co do zakresu ani kwoty, zostala zawarta
w 2012 r., a nastgpnie automatycznie przedtuzona w 2016 r. i 2018 r. Skarzacy zauwaza ponadto, ze na
podstawie danych rynkowych dostgpnych w 2012 r. i biorgc pod uwage roczne pokrycie strat, mozna
stwierdzi¢, Ze nie istnialy perspektywy osiagniecia zysku. Ponadto skarzacy zwraca uwage na fakt, Ze PLTA
zostala przyjeta i utrzymana w mocy, mimo ze Niemcy mialy niezbedny margines swobody, aby nie zawieraé
takiej umowy w pierwszej kolejnosci i wypowiedzie¢ ja w dowolnym momencie. Skarzacy zauwaza réwniez,
ze Niemcy, twierdzagc w kontekscie $rodka 3, ze spdtki DB AG i DB Cargo maja taki sam rating kredytowy
dzigki istnieniu PLTA, uznaly pozytywny wplyw PLTA na rating DB Cargo, a tym samym przyznaly, ze PLTA
przynosi korzy$¢ DB Cargo;

b)  w odniesieniu do $rodka 2, ze twierdzenie Niemiec, iz ustugi wewnatrzgrupowe sg $wiadczone na warunkach
rynkowych, nie jest poparte zadna analizg ekonomiczng i w rzeczywistosci jest sprzeczne z oficjalnie
opublikowanymi informacjami;

¢)  w odniesieniu do $rodka 3, ze twierdzenie Niemiec, iz DB Treasury udzielifto DB Cargo pozyczek na
normalnych warunkach rynkowych, nie jest poparte zadnymi dowodami. Twierdzeniu temu przecza bowiem
publicznie dostgpne zintegrowane sprawozdania DB AG, z ktérych wynika, ze przedmiotowe pozyczki nie
mialy na celu osiagnigcia zysku przez DB AG. Ponadto, dzigki istnieniu PLTA spétka DB Cargo jest
klasyfikowana przez agencje ratingowe do tych samych grup jakosci kredytowej, a tym samym odnosi
korzy$¢ w postaci zawyzonego ratingu kredytowego;

d)  w odniesieniu do $rodka 4, ze dodatkowe koszty DB Cargo zwigzane z zatrudnieniem urzednikéw stuzby
cywilnej w poréwnaniu z kosztami pracownikéw sektora prywatnego nie stanowig dla DB Cargo
nadmiernego obciazenia, ktére mogloby zostal zrekompensowane przez pafstwo, nie stanowigc pomocy
panstwa. Takie dodatkowe koszty nie rekompensuja kosztéw wczedniejszego odstepstwa od ogdlnego
systemu (podwéjne odstepstwo) ani tez $rodek nie stanowi rekompensaty z tytulu ustug $wiadczonych
w og6lnym interesie gospodarczym zgodnie z kryteriami Altmark. Interwencje BEV przynosza zatem korzy$é
DB Cargo.

4. UWAGI OTRZYMANE OD NIEMIEC

4.1. Wstepne uwagi ogélne

(98) Niemcy twierdza, ze Komisja nie wywigzala si¢ ze spoczywajacego na niej cigzaru dowodu w odniesieniu do
wykazania istnienia pomocy i nie wskazala wyraznie watpliwosci co do zgodnosci czterech przedmiotowych
Srodkéw z rynkiem wewnetrznym.

(99) Ponadto Niemcy wskazujg, ze dynamika konkurencji na niemieckim rynku kolejowych przewozéw towarowych jest
wystarczajaca, aby uniewazni¢ twierdzenie skarzacego, jakoby rynek ten charakteryzowal si¢ zakléceniami
konkurencji wynikajacymi z domniemanej interwencji pafistwa na rzecz DB Cargo. Niemcy zwracajg szczeg6lng
uwage na fakt, ze konkurenci DB Cargo stale zwigkszaja swéj udzial w rynku niemieckim — udzial ten wzrést z 29
% w 2012 r. do 57 % w 2022 r. Natomiast w innych panfistwach cztonkowskich udzial w rynku konkurentéw jest
znacznie nizszy: 54 % we Wloszech, 51 % w Szwecji, 50 % w Polsce, 32 % w Austrii, 31 % w Szwajcarii i 30 %
w Belgii (*).

() Dane przekazane przez Niemcy pochodzg z 9. rocznego sprawozdania IRG-Rail z monitorowania rynku oraz 9. rocznego dokumentu
roboczego IRG-Rail dotyczgcego monitorowania rynku z kwietnia 2021 r.
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(100) Niemcy wskazuja, Ze daza do zwigkszenia udziatu kolei w ogélnym rynku transportu towaréw, w szczeg6lnosci
w celu dekarbonizagji transportu. W zwigzku z tym wprowadzono szereg horyzontalnych srodkéw wsparcia dla
przedsigbiorstw kolejowego transportu towarowego. Zdaniem Niemiec wszczecie formalnego postepowania
stwarza niepewno$¢ dla calego sektora kolejowych przewozéw towarowych, podwazajac cele dekarbonizacji
i zielonej transformacji.

4.1.1. Uwagi dotyczgce przedmiotowych srodkéw

(101) Niemcy twierdza, ze Zaden ze Srodkéw wymienionych w decyzji o wszczeciu postepowania nie stanowi pomocy
panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

(102) W odniesieniu do $rodkéw 1-3 Niemcy uwazajg, ze ocena zawarta w decyzji 0 wszczgciu postgpowania nie jest
zgodna z pojeciem jednej jednostki gospodarcze;.

(103) Zdaniem Niemiec wszystkie przedsi¢biorstwa nalezace do grupy nalezy traktowaé — do celéw stosowania unijnych
regut konkurencji — jako jedno przedsiebiorstwo (*). W przypadku gdy jednostka dominujgca (w tym przypadku
DB AG) sprawuje kontrole nad nalezacymi do niej w calosci jednostkami zaleznymi (w tym przypadku DB
Cargo) (¥), calg grupe nalezy zaklasyfikowal jako jednostke gospodarcza, a tym samym jako jedno
przedsigbiorstwo w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE (*). W tym wzgledzie Niemcy odnosza si¢ réwniez do
wylaczenia porozumien ograniczajacych konkurencje migdzy jednostkami dominujacymi a jednostkami zaleznymi
z zakresu stosowania art. 101 i 102 TFUE (¥). Ponadto Niemcy odnosza si¢ do definicji przedsigbiorstw
powigzanych zawartej w art. 3 ust. 3 akapit pierwszy zalgcznika I do rozporzadzenia Komisji (UE) nr 651/2014 (%)
oraz w art. 2 ust. 2 i motywie 4 rozporzadzenia Komisji (UE) nr 1407/2013 (*!).

(104) Ponadto Niemcy twierdzg, ze zadne precedensy nie potwierdzaja podejscia Komisji do badania wylacznie transakcji
wewnatrz grupy zgodnie z prawem pomocy pafistwa oraz ze niezgodne z prawem subsydiowanie skrosne
w ramach zintegrowanych przedsigbiorstw kolejowych jest skutecznie wykluczone dzigki sektorowym wymogom
regulacyjnym Unii (w szczeg6lnosci dyrektywy 2012/34[UE () i (UE) 2016/2370 (**)) oraz ich transpozycji do
prawa krajowego.

(105) Ponadto Niemcy sg zdania, ze argument Komisji jest sprzeczny z zasadg neutralno$ci okreslong w art. 345 TFUE.
Wrynika to z faktu, Ze przedsigbiorstwa prywatne moga swobodnie ksztaltowaé swoje wewnatrzgrupowe relacje
w zakresie wynikow i nie muszg przestrzega¢ ograniczen okre$lonych w decyzji o wszczgciu postgpowania. Gdyby
w przysztosci Komisja miala ocenial wszystkie umowy i transakcje wewnatrzgrupowe (tylko) w przypadku
przedsigbiorstw publicznych w $wietle prawa pomocy pafistwa i — jak mialo to miejsce w niniejszej sprawie —
z zastrzezeniem ogélnego podejrzenia i obowigzku uzasadnienia, stanowiloby to powazng niekorzys¢ dla
przedsigbiorstw bedacych wlasnoscia publiczna.

(*) Na przyklad wyrok Sadu z dnia 14 pazdziernika 2004 r. w sprawie T-137/02, Pollmeier Malchow GmbH & Co. KG/Komisja,
ECLLEU:T:2004:304, pkt 50.

(*) Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 10 wrzesnia 2009 r., Akzo Nobel i in./Komisja, C-97/08 P, ECLLEU:C:2009:536.

(*) Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 14 listopada 1984 r. w sprawie 323/82, Intermills/Komisja, ECLI:EU:C:1984:345, pkt 9
inast.

(*) Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 24 paZzdziernika 1996 r. w sprawie C-73/95 P, Viho/Komisja, ECLLEU:C:1996:405, pkt 16;
wyrok Trybunatu Sprawiedliwoéci z dnia 16 pazdziernika 2000 r. w sprawie C-286/98 P, Stora Kopparbergs Bergslags/Komisja,
ECLLEU:C:2000:630, pkt 26 i nast; wyrok Trybunalu Sprawiedliwoéci z dnia 25 paZdziernika 1983 r. w sprawie C107/82,
AEG/Komisja, ECLLEU:C:1983:293, pkt 47 i nast.

(*°) Rozporzadzenie Komisji (UE) nr 651/2014 z dnia 17 czerwca 2014 r. uznajace niektére rodzaje pomocy za zgodne z rynkiem

wewnetrznym w zastosowaniu art. 107 i 108 Traktatu (Dz.U. L 187 z 26.6.2014, s. 1, ELL: http://data.europa.eu/elijreg/2014/651/0j).

Rozporzadzenie Komisji (UE) nr 1407/2013 z dnia 18 grudnia 2013 r. w sprawie stosowania art. 107 i 108 Traktatu

o funkcjonowaniu Unii Europejskiej do pomocy de minimis (Dz.U. L 352 z 24.12.2013, s. 1, ELL http://data.europa.eu/eli/reg/2013/

1407 oj). Motyw 4 stanowi, ze ,[d]o celéw regul konkurencji okreslonych w Traktacie przedsiebiorstwem jest kazda jednostka, czy to

osoba fizyczna czy osoba prawna, wykonujaca dzialalno$¢ gospodarcza niezaleznie od jej formy prawnej i sposobu finansowania.

Trybunal Sprawiedliwosci orzekl, ze wszystkie podmioty, ktére sg kontrolowane (prawnie lub de facto) przez ten sam podmiot, nalezy

traktowa¢ jako jedno przedsigbiorstwo”.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 201234 UE z dnia 21 listopada 2012 r. w sprawie utworzenia jednolitego europejskiego

obszaru kolejowego (Dz.U. L 343 z 14.12.2012, s. 32, ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2012/3 4/oj).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/2370 z dnia 14 grudnia 2016 r. zmieniajaca dyrektywe 2012/34/UE

w odniesieniu do otwarcia rynku krajowych kolejowych przewozow pasazerskich oraz zarzadzania infrastruktura kolejowg (Dz.U.

L 3522 23.12.2016, s. 1, ELL: http://data.europa.eu/eli/dir/2016/2370/oj).

(51
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4.1.1.1. Rekompensata rocznych strat DB Cargo w ramach umowy o przeniesieniu zyskow i strat (Srodek 1)

(106) Niemcy twierdza, ze w przypadku $rodka 1 nie chodzi o zasoby panstwowe, poniewaz straty DB Cargo sg
pokrywane z zyskow z dzialalnoSci gospodarczej generowanych w ramach grupy DB. Aby Srodki prywatne, takie
jak zyski z dzialalno$ci gospodarczej grupy DB, mogly zostaé zakwalifikowane jako zasoby panstwowe, konieczne
jest wykazanie, ze Srodki te podlegaja ciaglej kontroli publicznej, a tym samym znajduja si¢ w dyspozycji
wlasciwych organéw krajowych (). W tym wzgledzie Niemcy powolaly si¢ réwniez na wyrok Trybunatu (**)
dotyczgcy decyzji Komisji (UE) 2016/1208 (*9).

(107) Ponadto Niemcy twierdzg, Ze decyzji o pokryciu strat DB Cargo nie mozna przypisaé pafistwu, mimo zZe pafistwo
uczestniczylo w zawarciu PLTA za po$rednictwem odpowiednich gloséw na walnym zgromadzeniu, ktére
umozliwily zawarcie PLTA. Zdaniem Niemiec w przedmiotowej sprawie nie zostaly spelnione kryteria stosowane
w celu ustalenia mozliwosci przypisania Srodka panistwu. W tym wzgledzie Niemcy poglebiaja swoje argumenty
opisane w motywie 65 decyzji 0 wszczgciu postgpowania:

a) DB AG zostala ustanowiona na mocy prawa prywatnego w formie spétki akcyjnej (,Aktiengesellschaft”), ktéra
jest forma organizacji biznesowej zapewniajacej kierownictwu (i radzie nadzorczej) swobodg i niezalezno$¢ od
polecen akcjonariuszy (walne zgromadzenie nie ma mozliwosci wydawania polecen czlonkom zarzadu ani
cztonkom rady nadzorczej). W zwiazku z tym panistwo nie kontroluje decyzji zarzadczych DB AG, ktore sg
podejmowane przez zarzad. W sklad zarzadu nie wchodza przedstawiciele rzadu. Ponadto rada nadzorcza
liczy tylko kilku przedstawicieli rzagdu wéréd swoich 20 czlonkéw (trzech cztonkéw zaréwno obecnie, jak
i w momencie podpisania PLTA). Co wigcej, w zarzadzie sp6tki DB Cargo réwniez nie bylo przedstawicieli
rzadu, a w radzie nadzorczej DB Cargo bylo tylko dwodch przedstawicieli rzadu (jeden z Federalnego
Ministerstwa Cyfryzacji i Transportu oraz jeden z Federalnego Ministerstwa Gospodarki i Dzialan
w dziedzinie Klimatu). Jedynym akcjonariuszem DB Cargo na walnym zgromadzeniu byla spétka DB AG;

b)  zawieranie takich umoéw, regulowanych przez Aktiengesetz, jest powszechng praktyka w grupach
przedsi¢biorstw utworzonych na mocy prawa prywatnego. Spdétka DB AG postepowala zgodnie ze
standardowg praktyka dla korporacji;

¢)  wprawdzie Niemcy przyznajg, ze przedstawiciel rzadu federalnego na walnym zgromadzeniu DB AG wyrazit
zgode na zawarcie umowy PLTA z DB Cargo, twierdzg jednak, Ze nie uzasadnia to przypisania tej decyzji
panstwu. Zatwierdzajac zawarcie PLTA na walnym zgromadzeniu, przedstawiciel rzadu federalnego dziatal
wylacznie w roli akcjonariusza zgodnie z AktG, w taki sam sposdb, jaki ma to zastosowanie do spélek
prywatnych (§ 293 AktG). Ponadto zgoda panstwa na przyjecie Srodka nie moze sama w sobie skutkowaé
przypisaniem tego $rodka. W przeciwnym razie kazde zatwierdzenie przez pafstwo czynnoSci prawnej
czynitoby ja $rodkiem ,panstwowym”. Mozliwo$¢ przypisania da si¢ ustali¢ tylko wtedy, gdy organy
publiczne byly aktywnie zaangazowane w przyjecie tego Srodka lub go narzucity;

d)  zdaniem Niemiec poglad, ze nie wszystkie Srodki wprowadzone przez przedsigbiorstwo publiczne na rzecz
jednostki zaleznej mozna przypisal panstwu, potwierdzita Komisja w sprawie Empresa de Manutencdo de
Equipamento Ferrovidrio (EMEF) (). Sprawa ta dotyczyla miedzy innymi zastrzykéw kapitalowych,
gwarangji, pozyczek wewnatrzgrupowych oraz uméw na dostawy i uméw o $wiadczenie ustug miedzy
portugalska kolejg panstwowg Comboios de Portugal (CP) a nalezacg do niej w calosci jednostky zalezng
EMEF;

(*) Wyroki Trybunalu Sprawiedliwo$ci z dnia 10 grudnia 2020 r. w sprawie C-160/19 P, Commune di Milano/Komisja,
ECLL:EU:C:2020:1012, pkt 30 oraz z dnia 28 marca 2019 r. w sprawie C-405/16, Niemcy/Komisja, ECL:EU:C:2019:268, pkt 58.

(**) Wyrok Trybunalu Sprawiedliwo$ci z dnia 2 marca 2021 r. w sprawie C-425/19 P, Komisja Europejska/Republika Wioska i in.,
ECLLEU:C:2021:154.

(%) Decyzja Komisji (UE) 2016/1208 z dnia 23 grudnia 2015 r. w sprawie pomocy panstwa wdrozonej przez Wlochy na rzecz banku
Tercas (sprawa SA.39451 (2015/C) (ex 2015/NN)) (Dz.U. L 203 z 28.7.2016, s. 1, ELL http:[/data.europa.eu/eli/dec/2016/1208/oj).

() Decyzja Komisji (UE) 2021/2182 z dnia 6 marca 2020 r., SA.41727 (2016/C) (ex 2016/NN) (ex 2015/CP) w sprawie $rodkéw na rzecz
Empresa de Manutencio de Equipamento Ferrovidrio, S.A. (EMEF) (Dz.U. L 444 z 10.12.2021, s. 1, ELL: http://data.europa.eu/eli/
dec_impl/2021/2182/0j).
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ponadto mozliwo$¢ przypisania panstwu Srodka na podstawie uchwaly walnego zgromadzenia wymagalaby,
aby panstwo bylo w stanie zapobiec wprowadzeniu $rodka ze wzgledu na brak zatwierdzenia (**), co nie
mialo miejsca. Nawet w przypadku braku PLTA spétka DB AG mogla przenosi¢ zyski i straty. DB Cargo moze
przenie$¢ zyski na DB AG na podstawie zwyklej decyzji akcjonariuszy. DB AG moze w dowolnym momencie
zrekompensowac straty DB Cargo poprzez dalsze zastrzyki kapitalowe, na przyklad poprzez zasilenie rezerwy
kapitalowej. Takie $rodki zastosowane przez DB AG nie angazowalyby panstwa, lecz bylyby srodkami czysto
wewnatrzgrupowymi. Dotyczy to tym bardziej indywidualnych rekompensat strat wyplacanych na podstawie
PLTA. Wynika to z faktu, Ze mialy one miejsce bez udzialu panistwa. Rekompensaty te zostaly automatycznie
zrealizowane zgodnie z wymogami prawnymi okreSlonymi w § 302 AktG i niezaleznie od jakichkolwiek
indywidualnych decyzj;

obowigzek prawny okreSlony w § 65 ust. 2 w zwigzku z § 65 ust. 3 federalnej ordynacji budzetowej
(Bundeshaushaltsordnung — BHO) (zob. motyw [...]), na podstawie ktérego pafistwo musiato wyrazi¢ zgode
na zawarcie PLTA, réwniez nie wskazuje na mozliwos¢ przypisania, poniewaz przepisy BHO dotycza ,zmiany
wplywu rzadu federalnego” (,Anderung des Einflusses des Bundes”), a zatem tylko tej czgsci umowy, ktéra
dotyczy kontroli, a nie cz¢sci dotyczacej automatycznego przenoszenia zyskow i strat. W tym kontekscie
Niemcy wyjasniajg ponadto, ze umowy o kontroli oraz umowy o przeniesieniu zyskow i strat s3 wprawdzie
czesto laczone w jedng umowe, tak jak w przypadku DB Cargo, ale sa to dwa rézne rodzaje umoéw.
W kazdym razie wymdg ten nie jest prawnie wigzgcym wymogiem niezaleznego zatwierdzenia przez
panstwo przedsiebiorstwa panstwowego, w tym przypadku DB AG;

sposob, w jaki panstwo sprawuje nadzor nad DB AG, nie jest réwnoznaczny ze stopniem nadzoru organéw
publicznych nad DB AG, ktéry bylby istotny jako wskaznik mozliwoéci przypisania. Zaden z organéw
publicznych nie sprawuje nadzoru administracyjnego nad kierownictwem DB AG, a w szczeglnosci nad
jednostkami zaleznymi tej spotki:

a)  dzialalno$¢ Federalnego Urzedu Kolejowego (Eisenbahn-Bundesamt — EBA) obejmuje konkretne zadania
zwigzane z zatwierdzaniem planéw, homologacja pojazdéw 1 zadaniami zwigzanymi
z bezpieczenistwem. Ponadto dzialalnos¢ EBA obejmuje swoim zakresem rowniez prywatne
przedsigbiorstwa kolejowe;

b)  dzialalno§¢ Federalnej Agencji ds. Sieci (,Bundesnetzagentur” — BNetzA) jako wlasciwego organu
regulacyjnego monitoruje przestrzeganie wymogéw regulacyjnych dotyczacych kolei zaréwno przez
federalne, jak i niefederalne przedsigbiorstwa infrastruktury kolejowej;

¢)  dzialalno$¢ Federalnego Trybunalu Obrachunkowego (Bundesrechnungshof) dotyczy rzadu federalnego
oraz jego zarzadzania budzetem i gospodarka (w tym dzialan podejmowanych w przypadku udzialow
posiadanych przez rzad federalny w spétkach utworzonych na mocy prawa prywatnego);

d)  Federalne Ministerstwo Cyfryzacji i Transportu nie sprawuje nadzoru administracyjnego nad ladem
korporacyjnym DB AG i jej jednostek zaleznych. Ministerstwo kieruje pracg wyspecjalizowanego
departamentu odpowiedzialnego za realizacje polityki transportowej w ramach rzadu federalnego i jest
za nig odpowiedzialne. Rzad federalny dziala jako akcjonariusz poprzez zarzadzanie udzialami
w Federalnym Ministerstwie Cyfryzacji i Transportu. Obejmuje to wykonywanie praw i obowiazkéw
(prywatnego) akcjonariusza;

e)  Bundestag, jako organ ustawodawczy, nie sprawuje nadzoru administracyjnego nad DB AG. Jego
kontrola dotyczy dzialan rzadu federalnego, podobnie jak prace jego komitetéw.

(108) Ponadto ,strategiczne znaczenie” dzialalnosci w zakresie kolejowych przewozéw towarowych dla ,polityki
transportowej” nie uzasadnia stwierdzenia mozliwosci przypisania, poniewaz zawarcie PLTA nie stuzylo realizacji
celow polityki ani wdrozeniu prawa. Takiego stwierdzenia nie uzasadnia réwniez znaczenie gospodarcze PLTA.

(109) Co wiecej, uniemozliwienie DB AG jako przedsigbiorstwu panstwowemu korzystania z instrumentu, z ktérego
powszechnie korzystajg réwniez przedsigbiorstwa prywatne, dyskryminowaloby przedsigbiorstwa publiczne
w poréwnaniu ze przedsigbiorstwami prywatnymi i byloby sprzeczne z zasadg neutralnosci zapisang w art. 345

TFUE.

(**) Wyrok Trybunatlu Sprawiedliwo$ci z dnia 2 lutego 1988 r., Van der Kooy i in./Komisja, C-67/85, C-68/85 i C-70/85,
ECLLEU:C:1988:38, pkt 36.
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(110) Niemcy twierdza réwniez, ze w PLTA nie wystepuje zadna korzys¢ gospodarcza.

(111) PLTA s3 powszechnym elementem strukturalnym stosowanym w grupach przedsi¢biorstw. Zawieranie PLTA i ich
wdrazanie stanowi normalng praktyke rynkowa. PLTA sa powszechnym $rodkiem projektowania stosowanym
przez grupy przedsigbiorstw, w szczegdlnosci przedsigbiorstwa prywatne, w Niemczech w celu ustanowienia
Vertragskonzern (**). Wedlug Niemiec PLTA s3 regularnie wykorzystywane przez spétki reprezentowane
w niemieckim indeksie gieldowym (Deutscher Aktienindex DAX). Oficjalne dane statystyczne dotyczace podatku
dochodowego od 0séb prawnych réwniez pokazujg, ze PLTA s3 powszechne i szeroko stosowane w Niemczech.
Zgodnie z oficjalnymi danymi statystycznymi grupy przedsi¢biorstw (*) odpowiadaly za prawie 50 % lacznych
dochodéw z podatku dochodowego od oséb prawnych za okres rozliczeniowy 2017. Niemcy wskazujg ponadto na
skutki podatkowe PLTA (zob. motyw 43).

(112) Ponadto Niemcy powtarzajg, ze skutki gospodarcze PLTA, tj. przeniesienie zyskow i strat, mozna osiggna¢ rowniez
bez PLTA.

(113) Niemcy odnoszg si¢ ponadto do rocznego planowania finansowego (ktérego czesicig sg plany Srednioterminowe)
w ramach grupy DB. Oczekiwane wyniki DB AG dotyczace przedsigbiorstw nalezacych do grupy sa definiowane
w ramach rund planowania. Konkretne oczekiwania DB AG dotyczace rentownosci w stosunku do przedsigbiorstw
nalezacych do grupy — a tym samym réwniez w stosunku do DB Cargo — mozna przedstawi¢ na przyklad
W nastepujacy sposob:

a) DB AG ustala docelowy zwrot dla wszystkich nowych inwestycji przedsigbiorstw nalezacych do grupy na
poziomie przewyzszajacym rynkowe koszty kapitaty;

b)  poziom wynagrodzenia czlonkéw zarzadu przedsigbiorstw nalezacych do grupy zalezy od wynikéw danego
przedsigbiorstwa. Wyniki te obejmuja zaréwno wyniki w krétkiej jak i dluzszej perspektywie;

¢)  jezeli przedsigbiorstwa nalezace do grupy nie osiagng zakladanych przez DB AG celéow w zakresie
rentowno$ci, DB AG moze réwniez skorzystaé z mozliwosci zastgpienia oséb zajmujacych najwyzsze
stanowiska kierownicze;

d)  wdrozenie tej strategii jest mozliwe wla$nie dzigki elementowi kontrolnemu PLTA.

114) Niemcy twierdza rOwniez, ze domniemany brak owiedzenia PLTA nie stanowi pomocy, poniewaz brak
y g y wyp p Y, P
wypowiedzenia nie stanowi dzialania, w zwigzku z czym nie istnieje ,dzialanie rzeczywiScie wprowadzone
w zycie” (*!). Z tego powodu ocena charakteru pomocy przyznanej na podstawie PLTA musi opierac si¢ na zawarciu
PLTA.

(115) Biorac pod uwage oczekiwania dotyczace znacznej poprawy sytuacji w zakresie zyskéw, Niemcy twierdzg, ze
akcjonariusz prywatny dzialajacy w swoim dtugoterminowym interesie zaakceptowalby réwniez straty poniesione
w miedzyczasie przez DB Cargo. Niemcy wskazujg na wcze$niejszg sprawe, w ktdrej Komisja nie dopatrzyla sie
korzysci gospodarczej dla zainteresowanego przedsigbiorstwa w przypadku wieloletniej rekompensaty strat przez
jednostke dominujgcg wyplaconej na podstawie PLTA ().

(116) Nalezy wzia¢ takze pod uwage fakt, ze Grupa DB w przeszlosci zasilala kapital DB Cargo lub otrzymywata zyski od
DB Cargo. Akcjonariusz prywatny, ktéry juz zainwestowal w przedsiebiorstwo, dokona oceny ryzyka w inny sposéb
niz inwestor nieposiadajacy akcji. Z tego wzgledu przy stosowaniu testu prywatnego inwestora nalezy wzigé pod
uwage fakt, ze jednostka dominujaca byta w przesztosci ekonomicznie zaangazowana w DB Cargo.

(°) W przypadku Vertragskonzern, czyli grupy funkcjonujacej w oparciu o umowy, umowa o kontroli ustanawia prawo jednostki
kontrolujacej do wydawania polecen jednostce kontrolowane;.

(*) Grupy (Organschaften) okre§lone w niemieckim prawie podatkowym.

(*') Zob. wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 6 czerwca 2012 r., EDF/Komisja, C-124/10, ECLLEU:C:2012:318, pkt 83.

(*) Decyzja Komisji (UE) 2015/506 z dnia 20 lutego 2014 r. w sprawie §rodkéw podjetych przez Niemcy w odniesieniu do Flughafen
Berlin-Schonefeld GmbH i niektdrych przewoznikéw lotniczych SA.15376 (C 27/07) (ex NN 29/07) (Dz.U. L 89 z 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)

Ponadto zdaniem Niemiec prywatny operator zrekompensowalby réwniez straty poniesione przez DB Cargo.
Wiynika to z faktu, Ze prognozy wynikéw zawarte w planach $rednioterminowych w kazdym przypadku pozwalaly
oczekiwal, ze DB Cargo odzyska rentowno$¢ w perspektywie Srednio- i dlugoterminowej (zob. motyw 55).
Prognozy zawsze opieraja si¢ na rzetelnych i uzasadnionych ocenach zmian na rynku i dzialalnoéci gospodarczej
(zob. motyw 55). Ponadto spétka DB Cargo osiagnela zyski w wysokosci ponad p6t miliarda euro tylko w latach
2006, 2007 i 2008 i przekazata je DB AG.

Wedlug Niemiec istnieje kilka powoddéw, dla ktérych sytuacja gospodarcza nie poprawila si¢ jeszcze zgodnie
7 oczekiwaniami, m.in.:

a) od 2010 r. wzrost rynku kolejowych przewozéw towarowych byl znacznie nizszy niz w poprzedniej
dekadzie, wbrew poczatkowym oczekiwaniom DB Cargo i zewnetrznych ekspertow;

b)  jednoczesnie zmiany na rynku byly znacznie bardziej dynamiczne;

¢)  wdrugiej dekadzie XXI w. efekt struktury przewozéw towarowych przyspieszyl jeszcze bardziej. W rezultacie
klienci z branz, ktdre tradycyjnie byly Zrodlem zyskéw dla kolejowego transportu towarowego (wegiel, rudy,
olej mineralny, stal), stanowili coraz mniejszy udzial w koszyku produkt6w;

d)  w tym samym okresie koszty czynnikow produkcji DB Cargo znacznie wzrosly, miedzy innymi z powodu
zdecydowanych zagdan placowych zwigzkéw zawodowych;

e)  oprocz strat ilociowych spowodowanych przez konkurencje spétka DB Cargo odnotowala réwniez straty
ilosciowe lub nie osiagneta zatozonych ilosci, poniewaz jako$¢ produkgji nie byta wystarczajaca.

Ponadto w ostatnich latach spétka DB Cargo realizowala liczne programy majace na celu osiggniecie trwalej
poprawy rentownosci (niektore z tych programéw zostaly wymienione w motywie 57).

Niemcy twierdzg ponadto, ze fakt, iz oczekiwania dotyczace zyskéw okreslone w planach $rednioterminowych nie
zrealizowaly sie w przewidywanym okresie lub zakresie, jest zasadniczo nieistotny, poniewaz jedynym
decydujacym czynnikiem dla testu jest ocena ex ante na podstawie dostgpnych informacji i przewidywalnego
rozwoju sytuacji w momencie przyjecia przedmiotowego Srodka.

Jezeli chodzi o analizy rentowno$ci ex ante, Niemcy twierdza, Ze opracowywanie analizy rentownosci lub
biznesplanu w odniesieniu do uméw PLTA nalezy do rzadkosci. Procesy cigglej koordynacji pomiedzy DB AG i DB
Cargo majg raczej na celu zapewnienie rentownosci dziatalnosci.

Ponadto Niemcy utrzymuja, Ze z orzecznictwa w sprawie EDF nie wynika Zaden wymdg dotyczacy analiz
rentowno$ci lub biznesplandw, poniewaz (i) sprawa EDF dotyczyla zastrzyku kapitalowego oraz (i) dotyczy ona
kwestii, czy wdrozony $rodek mozna przypisa¢ panstwu dzialajgcemu jako akcjonariusz ().

Ponadto w trakcie formalnego postgpowania wyjasniajacego Niemcy przedstawily dwa sprawozdania ekonomiczne
dotyczgce zgodnosci PLTA z postgpowaniem prywatnego inwestora. Sprawozdania te, przedlozone w dniach 8
czerwca 2023 r. (,pierwsze sprawozdanie E.CA”) i 28 sierpnia 2023 r. (,drugie sprawozdanie E.CA”), zostaly
sporzadzone przez niezaleznego doradce ekonomicznego, E.CA Economics. W obu sprawozdaniach przyjeto
perspektywe ex ante, mimo Ze zostaly one opracowane na potrzeby postgpowania po okresie objetym
postepowaniem.

(**) Zob. wyrok Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 6 czerwca 2012 r., EDF/Komisja, C-124/10, ECLLEU:C:2012:318, pkt 81.
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(124) Pierwsze sprawozdanie E.CA sklada si¢ z jakosciowej oceny dowodéw dostarczonych przez Niemcy podczas
postepowania. Wspomniano w nim o (i) wszechobecnosci uméw PLTA, (i) zaletach takich uméw (kontrola,
jednos¢ podatkowa), (iii) istnieniu planowania finansowego dla calej grupy, w tym celéw dotyczacych wynikéw DB
Cargo, (iv) planach $rednioterminowych jako narzedziu planowania pokazujacym oczekiwania dotyczace zyskow
(w tym szczegblowy opis tresci planéw), (v) przykladach przyczyn odchylen migdzy planowanymi zyskami
a faktycznie poniesionymi stratami oraz (vi) odniesieniu do potencjalnych strat w scenariuszu alternatywnym
(odniesiono si¢ do strat zwigzanych z wyjsciem z dziatalno$ci w przypadku zaprzestania dziatalno$ci SWL). Ogélnie
rzecz biorac, w sprawozdaniu stwierdzono, ze dowody przedstawione przez Niemcy w trakcie postgpowania
wykazaly, ze DB Cargo dzialala tak, jak dzialalby prywatny inwestor.

(125) Drugie sprawozdanie E.CA zawiera:

a)  oceng ilosciowg ex post obejmujacg okres od 2017 r. do wybuchu pandemii COVID-19. Ocena ta opiera si¢ na
alternatywnym pordwnaniu z perspektywy ex ante od 2017 r; pordwnuje si¢ w niej Srednioterminowg
prognoze DB Cargo (na lata 2018-2022) z alternatywnym scenariuszem zamknigcia przynoszacego straty
segmentu SWL. Zalozenia dotyczgce scenariusza alternatywnego opieraja si¢ na badaniu SWL. Na potrzeby
testu dane finansowe planu $rednioterminowego z 2017 r. oraz scenariusz wyj$cia modelowany w badaniu
SWL zostaly przeliczone na przeplywy pieni¢zne;

b)  w odniesieniu do okresu od roku 2020, w ktérym wybuchla pandemia, do czasu opracowania planu
przeksztalcenia (zob. motyw 175 i nast.) — analize jakosSciowa zgodnosci zachowania DB AG i DB Cargo
(w kontekscie zmieniajacych si¢ warunkéw rynkowych) z zachowaniem poréwnywalnego prywatnego
inwestora.

(126) Do poréwnania scenariusza bazowego (plan $rednioterminowy z 2017 r.) i scenariusza alternatywnego (wyjscie
z segmentu SWL) wykorzystano wolne przeplywy pieniezne dla przedsigbiorstwa (FCFF) do DB AG po
opodatkowaniu. Ujete skutki podatkowe opieraja si¢ na wyniku EBT zgodnie z MSSF i podlegaja zalozeniu, ze straty
w wysokosci 50 % mozna uznal za przeniesienie strat przy stawce podatkowej wynoszacej 30 %, a dodatnie wyniki
z tytulu przeniesienia strat s3 opodatkowane efektywna stawka opodatkowania wynoszaca okoto 12 % w danym
roku obrotowym. Jesli chodzi o scenariusz alternatywny oparty na badaniu SWL, poniewaz badanie zostalo zlecone
w 2019 r., konieczne bylo przesunigcie scenariusza o dwa lata do przodu, tj. do 2017 r. Ponadto, z uwagi na fakt, ze
badanie SWL opieralo si¢ na zyskach netto, wplyw finansowy zostal przeksztatcony w FCFF.

(127) Na potrzeby poréwnania obu scenariuszy przeplywy pieniezne zostaly zdyskontowane do 2017 r. przy
zastosowaniu stopy WACC w wysokosci 6,0 % po opodatkowaniu (zgodnie z danymi przedstawionymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu rocznym DB za 2017 r.), co ilustruje tabela 9 zawierajgca poréwnanie.

Tabela 9

Poréwnanie wynikéw finansowych scenariusza bazowego i scenariuszy alternatywnych (w FCFF)

(w mln EUR)
2018-2022 0d 2023 0d 2018
Scenariusz bazowy [...] [...] [...]
Scenarijusz alternatywny [.--] [...] [.-.]
Wsp6lczynnik delta [...] [...] [...]
WACC [...]
Stopa wzrostu [...]

Zrédlo:  Drugie sprawozdanie E.CA przedlozone przez Niemcy.
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(132)
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Na podstawie wynikéw poréwnania w sprawozdaniu stwierdzono, ze zachowanie DB AG i DB Cargo w odniesieniu
do kontynuacji dzialalnosci segmentu SWL zgodnie z planowaniem $rednioterminowym i przy zalozeniach
scenariusza alternatywnego mozna sklasyfikowad jako zgodne z zachowaniem prywatnego operatora rynkowego
znajdujacego si¢ w poréwnywalnej sytuacji. Sprawozdanie to obejmuje réwniez cztery warianty wrazliwosci:
(i) zmiang czasu odwrécenia tendencji w scenariuszu bazowym, (i) zmniejszenie korzy$ci zakresu miedzy
segmentem SWL a innymi segmentami, (i) zmniejszenie przewidywanych podwyzek cen oraz (iv) zmiang okresu
stazu pracownikéw, ktérzy majg zostaé zwolnieni. W zadnym ze scenariuszy wrazliwosci scenariusz alternatywny
nie bylby bardziej korzystny ekonomicznie niz scenariusz bazowy.

W odniesieniu do jakoSciowej oceny okresu (po) pandemii COVID-19 (tj. poczawszy od 2020 r.) w sprawozdaniu
przypomniano zmiany w zarzadzaniu i strategii DB Cargo w 2020 r. (strategia wzrostu ,Strong Cargo”).
Przypomniano réwniez niepowodzenie tej strategii. Ponadto w sprawozdaniu wyjasniono, ze chociaz w swoim
planie $rednioterminowym z 2021 r. spétka DB Cargo zalozyta juz prawdopodobiefistwo wystapienia na poziomie
70 % nastepujacych kluczowych ryzyk: (i) spadku popytu zwigzanego ze spetnieniem wymogéw punktualnosci, (i)
spadku popytu spowodowanego zwigkszonym niedoborem pétprzewodnikéw zwigzanym z pandemia oraz (iii)
dlugoterminowego wplywu strajkéw na lojalno$¢ klientéw, w 2021 r. poczatkowo nie dokonano zadnej powaznej
strategicznej zmiany kierunku. W sprawozdaniu stwierdzono jednak, ze ze wzgledu na wysoki stopien niepewnosci
planowania zachowanie to bylo zgodne z tym, co zrobilby poréwnywalnie usytuowany prywatny inwestor,
a kierownictwo zareagowalo na negatywny rozwdj sytuacji biznesowej w 2022 r., zlecajgc opracowanie planu
przeksztalcenia.

Niemcy przedstawily réwniez argumenty dotyczace powoddw, dla ktdérych spétka DB Cargo nie zmniejszylta
dzialalnosci w segmencie SWL, lecz liczyla na dalsza pomoc panstwa dla dzialalnosci w tym segmencie. Wedtug
Niemiec w umowie koalicyjnej niemieckiego rzadu (Koalitionsvertrag) z 2018 r. wyraznie okre§lono ambitne cele
dotyczace wzmocnienia ogdlnej konkurencyjnosci kolejowych przewozéw towarowych w pordéwnaniu
z transportem drogowym oraz wspierania rentownosci przewozéw tadunkéw jednowagonowych. Ponadto, sadzac
po rozwoju sytuacji, oczekiwanie zwigkszenia wsparcia ze strony pafistwa na rzecz segmentu SWL bylo
uzasadnione, poniewaz w 2023 r. Niemcy postanowily wprowadzi¢ specjalny program pomocy pafistwa na rzecz
SWL (*4).

41.1.2. Ustalanie cen ustug wewnatrzgrupowych (,$rodek 27)

Niemcy zwracaja uwage, ze $rodek 2 nie zostal jasno zdefiniowany, poniewaz termin ,ustugi wewnatrzgrupowe” jest
niejednoznaczny w zakresie, w jakim moze obejmowac wszystkie ustugi wewnatrzgrupowe $wiadczone w ramach
grupy DB, w tym na rzecz przedsigbiorstw innych niz DB Cargo i przez te przedsigbiorstwa.

Z tych samych powoddw, ktére przedstawiono w motywie 106, Niemcy twierdzg, ze w tym przypadku nie
wystepuja zasoby pafistwowe, poniewaz $wiadczenie ustug wewnatrzgrupowych jest procesem wewngtrznym
w DB AG i jest finansowane ze §rodkéw wlasnych DB AG.

Ponadto decyzji o utworzeniu i realizacji ustug nie mozna przypisa¢ pafstwu. Zaden przedstawiciel pafistwa nie byt
zaangazowany w ustanowienie ustug, poniewaz byl to akt organizacyjny zarzadu DB AG, kt6ry mial charakter
czysto wewnetrzny dla spéiki.

Ponadto Niemcy twierdzg, ze zaden przedstawiciel pafistwa nie uczestniczy w podejmowaniu konkretnych decyzji
dotyczacych $wiadczenia ustug wewnatrzgrupowych. W tym wzgledzie nalezy réwniez dokonaé rozrdznienia
miedzy funkcjami ustugowymi a funkcjami grupowymi:

a)  w grupie DB, w zaleznosci od wartosci finansowej danej umowy, decyzje zapadaja wylacznie na wiasciwych
szczeblach hierarchii w poszczegélnych przedsigbiorstwach (wlacznie z okre$leniem warunkéw umowy).
Umowy o $wiadczenie ustug wewnatrzgrupowych zawiera si¢ zatem na podstawie decyzji kierownictwa.
Akcjonariusz DB AG nie uczestniczy w podejmowaniu tych decyzji — ani bezposrednio poprzez walne
zgromadzenie, ani za posrednictwem rady nadzorczej;

(**) Zatwierdzonej decyzja Komisji C(2024) 3488 final z dnia 21 maja 2024 r. w sprawie SA.108800 (2024/N) — Wsparcie na rzecz
kolejowego transportu towarowego (pociggi do ladunku jednowagonowego i do transportu grupami wagondéw) (Dz.U. C,
C[2024/3976, 25.6.2024, ELL: http://data.europa.eu/eli/C/2024/3976/0j).
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b)  jesli chodzi o wykonywanie funkcji grupowych, od samego poczatku nie zawierano uméw o gwarantowanym
poziomie ustug. W zwigzku z tym nie ma zadnego punktu zaczepienia dla zaangazowania przedstawicieli
panstwa w jakiekolwiek decyzje spétki dotyczace wykonywania funkcji grupowych. Brak odpowiednich
uméw o gwarantowanym poziomie ustug wyjasnia charakter funkcji grupowych. Sluza one przede
wszystkim prowadzeniu dziatalnosci grupy, ale nie przedsigbiorstw nalezacych do grupy.

(135) Ponadto Niemcy wskazuja na argumenty przedstawione w motywie 107 dotyczace mozliwosci przypisania $rodka 1
panstwu, argumentujgc dalej, Ze $rodka 2 nie mozna przypisaé pafstwu.

(136) Niemcy twierdzg rowniez, ze $wiadczenie ustug wewnatrzgrupowych nie stanowi korzysci gospodarczej dla DB
Cargo. Poniewaz Niemcy dokonujg rozréznienia pomiedzy funkcjami ustugowymi i funkcjami grupowymi, Niemcy
przedstawiajag réwniez odrebne argumenty dotyczace nieistnienia korzysci gospodarczej. Na wstepie Niemcy
wyjasniaja jednak, ze ustanawianie i wykonywanie funkcji ustugowych i grupowych jest normalng praktyka
rynkowa. Dzigki centralizacji tych funkcji na poziomie holdingu uzyskuje si¢ znaczace synergie, poprawia si¢ jakos¢
procesow i wspiera si¢ jednolity fad korporacyjny.

(137) W odniesieniu do szczegdlnych warunkéw swiadczenia ustug i pelnienia funkcji grupowych w ramach grupy DB na
rzecz DB Cargo Niemcy twierdzg, ze:

a)  funkcje ustugowe s rozliczane ze spédtkami nalezagcymi do grupy na podstawie uméw o gwarantowanym
poziomie ustug na warunkach rynkowych. W odniesieniu do funkgji ustugowych w swoim zintegrowanym
sprawozdaniu grupa DB wyraZznie zobowiazuje si¢ do dzialania zgodnie z warunkami rynkowymi (zasada
ceny rynkowej). W zintegrowanym sprawozdaniu DB nie ma informacji o tym, ze DB AG $wiadczy ustugi na
warunkach innych niz rynkowe. Ponadto, biorgc pod uwage duza liczbe transakeji, szczeg6towe wyjasnienie
zgodnodci z rynkiem wszystkich poszczegdlnych wewngtrzgrupowych relacji ustugowych byloby niemal
niemozliwe, a przynajmniej nieproporcjonalne w przypadku braku jakichkolwick dowodéw na stosowanie
cen nierynkowych;

b)  Niemcy wyjasniajg, ze w przypadku funkcji grupowych nalezy dokonal rozréznienia, poniewaz w duzej
mierze funkcje grupowe stuza wylacznie grupie. W tym zakresie funkcje grupowe nie $wiadcza zadnych
ustug na rzecz przedsigbiorstw nalezacych do grupy. W zakresie, w jakim niektore funkcje grupowe stuza
réwniez przedsigbiorstwom nalezacym do grupy, grupa nie narzuca jednak odrebnych cen w stosunku do
przedsigbiorstw nalezacych do grupy. Wszelkie oszczednosci kosztéw przedsigbiorstw nalezacych do grupy
uwzglednia si¢ jednak w oczekiwaniach grupy dotyczacych zyskéw poszczegdlnych przedsigbiorstw.

4.1.1.3. Korzystne warunki finansowania pozyczek oferowanych przez DB Treasury (,Srodek 3”)

(138) W odniesieniu do $rodka 3 Niemcy twierdza, Ze z tych samych powodéw, ktére przedstawiono w motywie 85,
zadne zasoby panistwowe nie sg zaangazowane w udzielanie pozyczek przez DB AG Treasury na rzecz DB Cargo.

(139) Ponadto zdaniem Niemiec decyzji o utworzeniu DB AG Treasury oraz indywidualnych decyzji o udzieleniu
poszczegblnych kredytéw nie mozna przypisaé panstwu, poniewaz:

a)  w utworzeniu DB AG Treasury nie brali udzialu przedstawiciele pafstwa. Wrecz przeciwnie, byt to akt
organizacyjny zarzadu DB AG, ktéry mial charakter czysto wewnetrzny dla przedsigbiorstwa. Utworzenie
i zarzadzanie centralng jednostka ds. zarzadzania zasobami finansowymi jest zadaniem kierownictwa;

b)  urzednicy panstwowi nie biorg réwniez udzialu w podejmowaniu indywidualnych decyzji dotyczacych
pozyczek udzielanych przez DB AG Treasury. Zgodnie z zasadami obowiazujgcymi w grupie DB o zacigganiu
pozyczek wewnatrzgrupowych decyduje wylacznie dyrektor ds. finanséw i zasobéw finansowych w dziale
finansowym DB AG.

(140) Niemcy powoluja si¢ réwniez na argumenty przedstawione w motywie 107 dotyczace mozliwosci przypisania
Srodka 1 panstwu, argumentujgc dalej, Ze ani utworzenia DB AG Treasury, ani decyzji w sprawie poszczegdlnych
pozyczek nie mozna przypisaé panstwu.
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(141)

Niemcy twierdzg ponadto, ze udzielenie spétce DB Cargo indywidualnych pozyczek przez DB AG Treasury nie
stanowi dla DB Cargo korzysci ekonomicznej z nastgpujacych powodow:

a)  posiadanie jednostki centralnej ds. zarzadzania zasobami finansowymi jest zgodne z normalnymi praktykami
rynkowymi stosowanymi w grupach. Przykladowo takie jednostki s wykorzystywane przez prawie wszystkie
przedsi¢biorstwa z branzy przemystowej i handlowej reprezentowane w niemieckim indeksie gieldowym
DAX. Specyficzna struktura DB AG Treasury réwniez stanowi normalng praktyke rynkowa. W innych
grupach jednostki centralne ds. zarzadzania zasobami finansowymi gromadzg Srodki umozliwiajace np.
udzielanie krétkoterminowych linii kredytowych w ramach laczenia $rodkéw pieni¢znych lub pozyczek
krétkoterminowych o stalym oprocentowaniu, a takze udzielanie pozyczek dlugoterminowych spétkom
nalezgcym do grupy;

b)  konkretne warunki uméw pozyczki zawieranych pomiedzy DB AG a DB Cargo s3 ustalane na warunkach
rynkowych w zaleznosci od rynku, terminu zapadalnosci i ryzyka. W szczegdlnosci:

(1) okreSlenie ,w zaleznoSci od rynku” oznacza, Ze stopy procentowe zakontraktowane na rynku
kapitalowym w danym czasie stanowig podstawe do obliczania stép procentowych. Dane o aktualnych
stopach procentowych pochodza od dostawcow ustug informacyjnych, takich jak Refinitiv lub
Bloomberg;

(2)  okreslenie ,w zaleznosci od terminu zapadalnosci” oznacza, ze kazdg splate uwzglednia si¢ przy
obliczaniu $redniej wazonej stopy procentowej wedlug stopy procentowej obowigzujacej w danym
terminie, korzystajac z krzywej rentownosci (np. krzywej swapowej EURY);

(3)  okreslenie ,w zaleznoéci od ryzyka” oznacza, Ze premie od stép procentowych zobrazowanych za
pomocg krzywej rentownosci zmieniaja si¢ w zaleznosci od zdolnosci kredytowej. Na ogét premie sg
ustalane co miesigc, po gléwnych ruchach rynkowych i s3 ustalane na podstawie ,krzywych
kredytowych” (tj. warunkéw finansowania przedsigbiorstw o identycznych ratingach) opracowywanych
przez dostawcow ustug informacyjnych.

(142) Jezeli chodzi o premie za ryzyko, premia z tytulu zdolnosci kredytowej dla przedsigbiorstw infrastrukturalnych

(143)

(144)

(145)

(146)

nalezacych do grupy DB odpowiada zasadniczo marzom kredytowym DB AG na rynku pieni¢znym i kapitalowym
(tj. z uwzglednieniem wlasnosci rzadu federalnego). Marze kredytowe dla przedsigbiorstw nieinfrastrukturalnych sa
wyzsze i odzwierciedlajg oceng kredytowa oparta na wskaznikach oraz marze kredytowe notowane na rynku
kapitalowym. Na przyklad tylko w sektorze infrastruktury wystepuje korzy$¢ wynikajaca z poprawy ratingu dzigki
wlasnosci pafistwowej (tzw. ,Government Uplift”).

DB Cargo nie czerpie korzysci z poprawy ratingu kredytowego. W najlepszym przypadku rating tej spotki jest
ustalany na poziomie ,samodzielnego profilu kredytowego” (,SACP”, Standard & Poor's) lub ,podstawowej oceny
kredytowej” (,BCA”, Moody's), w przypadku ktérych struktura wlasno$ci nie ma znaczenia. Standardowo
w grupach przedsigbiorstwa dzielone sa na klasy zdolnosci kredytowej. Jesli obowiazuje PLTA, przedsi¢biorstwa
przypisuje si¢ do klasy wiarygodnosci zdolnosci kredytowej SACP lub BCA grupy. W przypadku istniejacej PLTA
bank bedzie rowniez w swojej ocenie kredytowej uwzgledniat zdolnos¢ kredytowa spétki dominujace;j.

Pozyczki DB Cargo nie sa zabezpieczone, co jest zgodne z normalng praktyka rynkows stosowana w grupach.
Spotka DB AG, jako akcjonariusz, dziala w tym przypadku zaréwno jako dostawca kapitatu, jak i pozyczkodawrca.
Zabezpieczenie zapewniloby spdlce DB AG jedynie formalne, ale nie dodatkowe istotne zabezpieczenie. Kazda
znaczaca sprzedaz aktywéw wymagalaby uprzedniej zgody DB AG.

Innym aspektem, ktéry przemawia przeciwko stosowaniu zabezpieczenia w ramach grup, jest sytuacja pozyczek
akcjonariuszy w przypadku niewyplacalnosci, poniewaz pozyczki akcjonariuszy sa podporzadkowane wszystkim
innym kategoriom roszczen, tj. zajmuja najnizsza pozycj¢ nawet w grupie roszczefi podporzadkowanych.

Ponadto do celéw testu prywatnego inwestora nalezy uwzgledni¢ fakt, ze pozyczka jest transakcjg miedzy dwoma
przedsigbiorstwami nalezacymi do tej samej grupy oraz ze w zwigzku z tym istnieja szczegblne wzgledy
strategiczne i efekty synergii.
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4.1.1.4. Czgsciowe pokrywanie przez BEV wynagrodzen urzednikéw stuzby cywilnej zatrudnionych przez
DB Cargo (,Srodek 47)

(147) Jezeli chodzi o $rodek 4, uwagi Niemiec dotyczg przede wszystkim warunku selektywnej korzysci.

(148) Niemcy twierdzg, ze od samego poczatku celem $rodka 4 bylo uwolnienie DB AG, spotki prywatnej, od cigzaru
kosztéw osobowych wynikajacych ze szczegdlnej struktury i poziomu wynagrodzen urzednikéw stuzby cywilnej.
Niemcy twierdzg ponadto, Ze zgodnie z zasada ,als-ob-Kosten”, o ktérej mowa w § 21 ust. 1i § 23 DBGrG, DB AG
placi BEV koszty réwne kosztom, ktére DB AG poniostaby, gdyby rekrutowala swoich pracownikéw na rynku pracy
zamiast oddelegowanych urzednikow. Niemcy twierdzg, ze DB Cargo terminowo (%) dokonata wszystkich platnosci
na rzecz DB AG za przydzielonych jej pracownikéw, i przedstawiajg kilka przykladéow praktycznego wdrozenia
zasady ,als-ob-Kosten” w DB Cargo, a takze raporty niezaleznych audytoréw dotyczace wydatkéw poniesionych
przez DB AG, z ktérych wynika, ze poziom wydatkéw na pracownika kontraktowego w konkretnej sytuacji
zawodowej (wiek, kwalifikacje, grupa placowa) odpowiada poziomowi kosztéw podlegajacych zwrotowi na rzecz
BEV za przydzielonych urzednikéw w podobnej sytuacji zawodowej ().

(149) Niemcy twierdza ponadto, ze Srodek jest ograniczony zaréwno pod wzgledem czasu, jak i zakresu i ma
zastosowanie do stale zmniejszajacej si¢ sily roboczej, oraz stwierdzaja, Ze $rodek nie stanowi pomocy panstwa,
poniewaz nie zwalnia spotke DB Cargo z oplat, ktére musi ona normalnie ponosi¢. Wrecz przeciwnie, Srodek
zwalnia DB Cargo z wygérowanych kosztéw, ktorych nie muszg ponosié inne prywatne przedsigbiorstwa kolejowe.
Potwierdza to fakt, ze urzednicy zatrudnieni przez BEV sa delegowani nie tylko do DB AG, ale takze do innych
przedsigbiorstw konkurujgcych z jednostkami zaleznymi DB AG. W takiej sytuacji BEV przejmuje ponadrynkowe
koszty oddelegowanych urzednikéw na podstawie indywidualnej umowy uwzgledniajgcej zasadg ,als-ob-Kosten”.

(150) Co wigcej, zdaniem Niemiec system kadrowy przyjety przez Niemcy po przeksztalceniu niemieckich kolei jest
réwniez zgodny z zasadg prywatnego inwestora. Ustanawiajgc system, w ramach ktérego wyszkoleni kolejowi
urzednicy stuzby cywilnej, ktérzy stali si¢ zbedni, moga zosta¢ wynajeci na rynku za ceng rynkows, rzad federalny
dziatal w taki sam sposéb, w jaki dzialalby prywatny inwestor. System ten pozwolil panstwu rozlozy¢ cigzar
wynagrodzefi i emerytur tych wysoko wykwalifikowanych pracownikéw i ograniczy¢ presje na aktywa paistwowe
(w tym przypadku budzet federalny).

(151) Niemcy twierdza natomiast, ze Srodek 4 jest istniejaca pomoca oraz ze jest on pod kazdym wzgledem zgodny
z rynkiem wewngtrznym.

4.1.1.5. Przedmiotowe $rodki jako istniejgca pomoc

(152) W pismach z dni 17 maja i 26 wrze$nia 2023 r. Niemcy przedstawily alternatywng argumentacje, zgodnie z ktdrg,
jezeli $rodki, o ktérych mowa w decyzji o wszczeciu postepowania, miatyby zostaé ostatecznie uznane za pomoc
panstwa, nalezy je zakwalifikowaé jako istniejagca pomoc w rozumieniu art. 1 lit. b) rozporzadzenia Rady
(UE) 2015/1589 (*) (,rozporzadzenie proceduralne”).

(**) Platnosci te dokonano na rzecz spétki DB AG, ktéra nastepnie przelata pieniadze do BEV. Jak wyjasnily wladze niemieckie, personel
jest przydzielany spélce DB AG, ktéra dziata jako posrednik. W zwigzku z tym DB AG zwraca BEV koszty osobowe urzg¢dnikéw
przydzielonych do DB AG, w zwigzku z czym DB Cargo nie dokonuje zadnych platnosci bezposrednich z tytulu kosztéw personelu
na rzecz BEV (zob. motyw 80).

(*) Uwagi przedtozone przez Niemcy w dniu 23 pazdziernika 2023 r.

(*) Rozporzadzenie Rady (UE) 2015/1589 z dnia 13 lipca 2015 r. ustanawiajgce szczegb6lowe zasady stosowania art. 108 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz.U. L 248 z 24.9.2015, s. 9, ELL http://data.europa.eu/elijreg/2015/1589/0j).
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(153)

(154)

(155)

(156)

Niemcy twierdza, ze dotyczy to w szczegdlnosci PLTA. W celu zastosowania pojecia ,zmiana istniejacej pomocy”
w kontekscie art. 1 lit. b) pkt (v) rozporzadzenia proceduralnego nalezy zastosowaé zasade przewagi tresci nad
formg, co oznacza, ze tylko daleko idace zmiany w treSci istniejgcego Srodka moga skutkowaé ponowng
kwalifikacja Srodka jako nowej pomocy. Niemcy powolujg si¢ w tym wzgledzie na praktyke Urzedu Nadzoru
EFTA (**) oraz Komisji () i twierdza, ze od 1999 r. istnieje nieprzerwany lancuch identycznych umoéw
o przeniesieniu zyskow i strat taczacych DB AG z DB Cargo bezposrednio lub posrednio — poprzez jedna lub dwie
dodatkowe jednostki zalezne (DB ML i Railion ("*)). Niemcy dodaja, ze zasady podziatu zyskéw i strat podobne do
tych, ktére lezg u podstaw PLTA, mialy zastosowanie juz w okresie od 1994 r., tj. od utworzenia DB AG, do
1999 r,, kiedy rézne jednostki biznesowe DB AG zostaly wlaczone do odrebnych jednostek zaleznych i powigzane
z jednostkg dominujgcg umowami przewidujacymi przeniesienie zyskow i strat.

Zdaniem Niemiec korekty techniczne dokonane w PLTA w 2012 r.i 2016 r. w kontekscie reorganizacji grupy DB nie
mialy wplywu na tre$¢ tej umowy, a zatem sg nieistotne w $wietle art. 108 ust. 1 TFUE. Tym bardziej, ze wszystkie
przedsigbiorstwa uczestniczgce w reorganizacji byly w 100 % kontrolowane przez DB AG, a zatem stanowily czesé
tego samego przedsigbiorstwa.

Niemcy twierdza ponadto, ze wyjatek przewidziany w art. 1 lit. b) pkt (v) zdanie drugie rozporzadzenia
proceduralnego (") nie ma zastosowania w niniejszej sprawie z dwéch powodéw. Po pierwsze, gléwny element
PLTA, tj. przejmowanie strat DB Cargo przez jednostke dominujaca, istnial juz od 1994 r., podczas gdy przyjmuje
si¢, Ze wyjatek ten nie ma zastosowania z moca wsteczng do sytuacji istniejacych przed wejsciem w zycie tego
rozporzadzenia w 1999 r. () Po drugie, Niemcy twierdza, Ze wyjatek ten nie moze wykraczal poza przepisy
art. 108 TFUE i tworzy¢ dodatkowych kategorii przypadkéw ,nowej pomocy”. W tym sensie watpliwe jest, czy
art. 1 lit. b) pkt (v) zdanie drugie rozporzadzenia proceduralnego jest w jakikolwiek sposéb zgodny z prawem
pierwotnym. Ponadto Niemcy twierdzg, ze orzecznictwo ogranicza ten wyjatek tylko do przypadkéw, w ktorych
mozna bylo przewidzie¢, ze po liberalizacji rynku $rodek stanie si¢ pomoca. Ponadto przepis ten ma zastosowanie
wylacznie w przypadkach, w ktérych dziatalnos¢ jest otwarta na konkurencje na mocy prawa Unii w konkretnej
dacie granicznej, ktérg mozna ustali¢ z wyprzedzeniem. Nie mialby on zatem zastosowania w przypadku
liberalizacji rynku przewozéw towarowych, w ktérym do otwarcia rynku w dlugim okresie (w latach 2003-2007)
przyczynilo si¢ wiele r6znych $rodkéw na szczeblu krajowym i europejskim.

Zdaniem Niemiec konsekwencja uznania PLTA za istniejaca pomoc byloby zamknigcie przez Komisje formalnego
postepowania wyja$niajacego. Poniewaz PLTA jest pomocg indywidualng, a nie programem pomocy, Komisja nie
bylaby w stanie zaproponowac¢ i wyegzekwowa¢ odpowiednich §rodkéw zgodnie z rozdziatem VI rozporzadzenia
proceduralnego regulujgcego procedure dotyczacy istniejacych programéw pomocy.

(**) Decyzja Urzgdu Nadzoru EFTA nr 082/23/COL z dnia 31 maja 2023 r. o wszczeciu formalnego postgpowania wyjasniajacego
dotyczacego zamdwien na §wiadczenie ustugi publicznej w zakresie kolejowych przewozéw pasazerskich w Norwegii, pkt 182 i nast.
oraz pkt 250 i nast.

(*) Niemcy odnosza si¢ w szczeg6lnosci do decyzji Komisji z dnia 20 paZdziernika 2014 r. w sprawie SA.30481 — Nielegalna pomoc
panstwa na rzecz Agence France-Press (AFP) (Dz.U. C 20 z 19.1.2018, s. 1); z dnia 24 kwietnia 2007 r. w sprawie SA.18957 —
Finansowanie nadawcéw publicznych w Niemczech, motyw 196 (Dz.U. C 185 z 8.8.2007, s. 1); z dnia 27 lutego 2008 r. w sprawie
SA.21395 - Finansowanie VRT, motyw 118 (Dz.U. C 143 z 10.6.2008, s. 1).

(™) Niemcy wyjasniaja, ze Railion utworzono jako narzedzie do otwarcia DB Cargo na europejskie linie kolejowe partnerskie.

(") Zgodnie z art. 1 lit. b) pkt (v) rozporzadzenia proceduralnego ,istniejaca pomoc” oznacza pomoc, jaka zostala uznana za pomoc
istniejaca, poniewaz mozna stwierdzié, Ze w czasie gdy zostala wprowadzona w zycie, nie stanowita pomocy, a w okresie péZniejszym
stala sie pomocg ze wzgledu na rozwdj rynku wewnetrznego bez wprowadzenia zmian przez pafistwo czlonkowskie. W przypadku
gdy niektdre Srodki stajg si¢ pomocg po liberalizacji danego dziatania przez prawo Unii, Srodkéw takich nie uznaje si¢ za pomoc
istniejaca po terminie przyjetym dla liberalizacji.

(") Niemcy odnoszg si¢ do rozporzadzenia Rady (WE) nr 659/1999 z dnia 22 marca 1999 r. ustanawiajacego szczeg6ltowe zasady
stosowania art. 93 Traktatu WE, Dz.U. L 83 z 27.3.1999, s. 1, ELL http://data.europa.eu/eli/reg/1999/659/0j).
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4.1.2. Uwagi dotyczgce uwag zainteresowanych stron

4.1.2.1. Uwagi Niemiec dotyczace uwag ERFA

(157) Zdaniem Niemiec uwagi ERFA potwierdzaja, ze niemiecki sektor kolejowych przewozéw towarowych jest wysoce
konkurencyjny i ze w ostatnich latach prywatni konkurenci stale zwigkszaja swoje udzialy w rynku. Uwagi te
obalajg zarzuty skarzacego dotyczace antykonkurencyjnych skutkéw przedmiotowych srodkéw. Niemcy dodajg, ze
z art. 345 TFUE, ktdry zakazuje dyskryminacji przedsigbiorstw ze wzgledu na kryterium wlasnosci (publicznej lub
prywatnej), wynika, ze wdroZenie zasad pomocy panstwa nie moze prowadzi¢ do faktycznego zakazu stosowania
instrument6w organizacji stosunkéw wewnatrz grupy (uméw o przeniesieniu zyskow i strat, Swiadczenia ustug
wewnatrzgrupowych lub pozyczek), ktére miatyby zastosowanie wylacznie do przedsigbiorstw publicznych.

41.2.2. Uwagi Niemiec dotyczace uwag skarzacego

(158) Niemcy przeanalizowaly kolejne uwagi skarzacego i w odniesieniu do warunku wykorzystania zasobéw paristwowych
twierdza, ze $rodki 1-3 wiazg si¢ z wykorzystaniem dochodéw z dzialalnosci gospodarczej grupy DB, ktére nie sg
zasobami pafistwowymi. Przychody z dzialalnoSci gospodarczej przedsigbiorstwa handlowego utworzonego na
podstawie prawa prywatnego nie moga by¢ uznawane za zasoby paristwowe wylacznie na podstawie faktu, ze
panstwo jest akcjonariuszem. Nalezy wykazal, ze panstwo, wywierajgc dominujacy wplyw, jest w stanie
kontrolowa¢ wykorzystanie Srodkéw (). Niemcy powtarzajg swéj argument, opierajac si¢ na art. 345 TFUE (zob.
motyw 105).

(159) W odniesieniu do mozliwosci przypisania Niemcy przyznaja, ze ustanowienie PLTA zostalo zatwierdzone przez
przedstawiciela rzadu federalnego na walnym zgromadzeniu DB AG. Zgoda panstwa na zastosowanie Srodka nie
jest jednak wystarczajagca do ustalenia mozliwosci przypisania na podstawie art. 107 TFUE (%), poniewaz
orzecznictwo wymaga wykazania, ze organy publiczne aktywnie uczestniczyly w przyjeciu Srodka lub Ze narzucily
przedsigbiorstwu $rodek lub nakazaly mu dzialanie w okreslony sposéb (7). Ponadto mozliwosci przypisania nie
mozna ustali¢ na podstawie zatwierdzenia rocznego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego DB AG przez
rade nadzorczg, biorgc pod uwage, Ze (i) takie zatwierdzenie nie pociaga za sobg zadnej zgody na wyréwnanie strat
oraz (ii) reprezentacja rzadu w radzie nadzorczej jest zbyt mala, aby skutecznie wplywac na decyzje tego organu.

(160) W odniesieniu do $rodkéw 2 i 3 Niemcy powtarzaja, ze przypisanie tych $rodkéw pafistwu nie moze opierac sig
wylacznie na fakcie, Ze pafistwo posiada 100 % udzialéw w DB AG. Niemcy twierdzg, ze w przyjeciu tych srodkéw
nie uczestniczyt zaden przedstawiciel panstwa. W szczegdlnosci zgodnie ze statutem DB AG i regulaminem rady
nadzorczej DB AG S$rodki takie jak $rodki 2 i 3 nie musza by¢ zatwierdzane i w rzeczywisto$ci nie zostaly
zatwierdzone przez rad¢ nadzorcza.

(161) Niemcy dodaja, ze mozliwosci przypisania Srodkéw 2 i 3 nie mozna wywnioskowa¢ z czynnikéw wymienionych
przez skarzacego. Po pierwsze, domniemany czysto finansowy interes paristwa niemieckiego w otrzymywaniu
dywidend od grupy DB nie wskazuje na udzial paistwa w tych dwéch srodkach. Interes finansowy akcjonariusza
nigdy nie pojawil si¢ w orzecznictwie jako kryterium istotne dla mozliwosci przypisania $rodka i slusznie,
poniewaz oznaczaloby to, ze wszelkie decyzje podejmowane przez organy spétek mozna by przypisaé pafistwu,
poniewaz kazda decyzja moze mie¢ wplyw na interes finansowy akcjonariusza.

(") Wyroki Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 16 maja 2002 r., Francja/Komisja (Stardust), C-482/99, ECLLEU:C:2002:294, z dnia 29
kwietnia 2004 r., Grecja/Komisja, C-278/00, ECLLEU:C:2004:239 oraz z dnia 8 maja 2003 r., Wlochy i SIM 2 Multimedia/Komisja,
C-328/001 C-399/00, ECLLEU:C:2003:252.

(™) Wyroki Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 2 marca 2021 r. w sprawie C-425/19 P, Komisja/Wlochy i in., ECLLEU:C:2021:154 oraz
wyrok Sadu z dnia 15 grudnia 2021 r., Oltchim/Komisja, T-565/19, ECLLEU:T:2021:904.

(") Wyrok Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 13 wrze$nia 2017 r., ENEA, C-329/15, ECLLEU:C:2017:671, pkt 20 oraz wyrok Sadu z dnia
22 wrze$nia 2021 r., DEI/Komisja, T-639/14 RENV, T-352/15 i T-740/17, ECLLEU:T:2021:604. Niemcy powotujg si¢ rowniez na
decyzje (UE) 2021/2182.
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(162) Niemcy twierdzg takze, ze mozliwosci przypisania Srodkéw 2 i 3 nie mozna réwniez wywnioskowac z przepiséw §
65 BHO ani z przepiséw PCGK, poniewaz akty te stanowig jedynie uzupelnienie przepiséw ustawowych
dotyczacych zarzadzania przedsigbiorstwami z udzialami federalnymi i nadzoru nad takimi przedsigbiorstwami
i nie zawieraja zadnych wymogéw dotyczacych zatwierdzania operacji wykraczajacych poza powszechnie
obowigzujace przepisy prawa spotek.

(163) Ponadto Niemcy uwazaja, ze inne czynniki mozliwosci przypisania, na ktére powoluje si¢ skarzacy, sa nieistotne lub
niezrozumiate.

(164) W odniesieniu do warunku korzysci Niemcy twierdza, ze cigzar dowodu, czy przestanki zastosowania testu
inwestora prywatnego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej zostaly spelnione, spoczywa na Komisji.
Fakt, ze Komisja nie dysponuje dowodami niezbednymi do ustalenia, czy inwestor prywatny wprowadzitby
przedmiotowe $rodki, nie moze dziala¢ na niekorzy$¢ panstwa czlonkowskiego (). Jedynie w przypadkach,
w ktorych kwestionuje si¢ mozliwo$¢ zastosowania testu prywatnego inwestora, panstwo czlonkowskie musi
ustali¢ na podstawie obiektywnych i mozliwych do zweryfikowania dowodéw, ze wprowadzilo przedmiotowy
srodek jako akcjonariusz, a nie jako organ publiczny.

(165) Ponadto Niemcy twierdzg, ze skarzacy odnosi si¢ do orzecznictwa dotyczacego zastrzykéw kapitalowych, ktére sg
operacjami, w przypadku ktérych analizy rentownosci lub biznesplany sporzadza si¢ czasami réwniez w sektorze
prywatnym. Nie przeprowadza si¢ natomiast analiz rentowno$ci a priori, ktére nie maja sensu w przypadku
instrument6w takich jak PLTA, ktére sg neutralnym, strukturalnym elementem grupy. Brak analizy rentownosci
przeprowadzonej przed przyjeciem PLTA nie ma zatem znaczenia dla oceny, czy zachowanie pafistwa bylo zgodne
z zachowaniem prywatnego inwestora. Ponadto Niemcy zwracaja uwagg, ze przekazaly Komisji odpowiednie plany
Srednioterminowe, ktore sg zbiezne z badanymi faktami i ktére zawieraja doglebne analizy zmian rentownosci DB
Cargo w nadchodzacych latach.

(166) W szczegdlnosci w odniesieniu do $rodka 1 Niemcy sa zdania, ze skarzacy niestusznie koncentruje swoje uwagi na
fakcie, ze umowa PLTA zostala przedtuzona w 2012 r. pomimo ciaglych strat i rzekomego braku perspektyw na
zyski. Skarzacy nie wzigl przy tym pod uwage, ze (i) w latach 2006-2008 spétka DB Cargo przekazata DB AG
zyski przekraczajgce 500 mln EUR; (ii) straty w 2009 r. byly bezposrednim skutkiem kryzysu finansowego,
a w kolejnych latach spétka DB Cargo zdolala je ograniczy¢ (2010 r: -148 min EUR, 2011 r.: -100 mln EUR,
2012 r.: -31 mln EUR); (iii) PLTA z 2012 r. zawarto w oczekiwaniu na powrét do zyskow, ktorych spodziewano sie
réwniez w planach $rednioterminowych; (iv) PLTA nie mozna postrzega w oderwaniu, lecz nalezy postrzegac ja
jako instrument pozwalajacy na ustanowienie jednosci podatkowej, dzigki ktdrej straty jednej jednostki zaleznej
mogg by¢ kompensowane na poziomie calej grupy.

(167) W odniesieniu do $rodka 2 Niemcy odsylaja do swoich uwag dotyczacych niejednoznacznosci pojecia ,ustug
wewnatrzgrupowych” i powtarzaja argumenty przedstawione w uwagach do decyzji o wszczgciu postgpowania
dotyczace rozréznienia miedzy funkcjami ustugowymi a funkcjami grupowymi oraz ich wyceny.

(168) W odniesieniu do $rodka 3 Niemcy twierdza, ze zarzuty skarzacego s bledne. Niemcy twierdza, ze umowy pozyczki
migdzy DB AG a DB Cargo zawarto na warunkach rynkowych, i powtarzajg w tym wzgledzie argumenty
przedstawione w uwagach do decyzji o wszczeciu postgpowania. Ponadto zdaniem Niemiec fakt, ze spotka DB
Cargo jest wlasnoscig pafistwa, nie ma wplywu na warunki pozyczek zaciggnigtych przez DB Cargo.

(169) W odniesieniu do $rodka 4 Niemcy powtarzaja argumenty dotyczace wdrozenia zasady ,als-ob-Kosten”, ktére
przedstawily w swoich uwagach do decyzji o wszczeciu postgpowania. Ponadto Niemcy twierdzg, Ze niniejsza
sprawa rozni si¢ od sprawy C-211/15 P, Orange/France Télécom/Komisja. W szczegdlnosci, w przeciwienstwie do

DB AG w niniejszej sprawie, spotka France Télécom placila nizsze skladki na ubezpieczenie spoleczne niz jej
konkurenci.

(") Niemcy odsylaja do opinii rzecznik generalnej J. Kokott w sprawie C-160/19 P, Commune di Milano/Komisja, ECLI:EU:C:2020:591,
pkt 98.
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(170) Niemcy kwestionujg réwniez argumenty skarzacego dotyczace kwestii proceduralnych. Niemcy sg zdania, Ze nie ma
potrzeby zawieszania czterech kwestionowanych $rodkéw, poniewaz nie stanowig one pomocy panstwa. Niemcy
uwazaja natomiast, ze $rodki te stanowig istniejgca pomoc, i powtarzajg argumenty przedstawione w tym wzgledzie
w pismach z dni 17 maja i 26 wrze$nia 2023 .

4.1.3. Zgodnos¢ z rynkiem wewnetrznym

(171) Niemcy sg zdania, ze przedmiotowe Srodki nie stanowig pomocy panstwa, w zwigzku z czym nie pojawia sie
kwestia ich zgodnosci z rynkiem wewnetrznym. Niemcy twierdzg natomiast, ze cztery kwestionowane Srodki
stanowig istniejaca pomoc, a wszelkie kwestie zwigzane z ich zgodnoscig nalezy zbadaé w ramach okreslonych
w rozdziale VI rozporzadzenia proceduralnego.

(172) Jako argument dodatkowy Niemcy i DB AG/DB Cargo postanowily obja¢ DB Cargo planem transformacji
gospodarczej, ktdry jednocze$nie, zdaniem Niemiec, spelnia wymogi planu restrukturyzacji w rozumieniu
wytycznych Komisji dotyczacych ratowania i restrukturyzacji (7) (,wytyczne R&R”).

4.1.4. Plan restrukturyzacji DB Cargo

4.1.4.1. Opis planu restrukturyzacji i towarzyszacej mu pomocy na restrukturyzacje

(173) W lipcu 2022 r. zarzad DB Cargo AG i zarzad DB AG podjely decyzje o uruchomieniu procedury, ktéra ostatecznie
zakoriczyla si¢ przyjeciem planu przeksztalcenia polegajacym na zatrudnieniu firmy konsultingowej do
opracowania strategii przeksztalcenia dla trzech segmentéw branzowych DB Cargo (transport pociggami
odcinkowymi bezposrednimi, transport ladunkéw jednowagonowych i transport kombinowany) w celu
zapewnienia przedsigbiorstwu solidnych podstaw ekonomicznych w perspektywie trzech lat. We wrze$niu 2022 r.
zarzad DB Cargo AG i zarzad DB AG wybraly firme konsultingowa Roland Berger w celu opracowania strategii
przeksztalcenia. Wdrozenie przez DB Cargo planu przeksztalcenia byto konieczng reakcja na powazne wyzwania
stojace przed spolka.

(174) W dniu 30 pazdziernika 2023 r., a nastgpnie w drodze réznych aktualizacji, Niemcy przedtozyly Komisji
wspomniany plan, ktéry jest juz w trakcie realizacji, w kontekscie niniejszego postepowania, w celu jego oceny jako
planu restrukturyzacji w rozumieniu wytycznych R&R.

4.1.4.1.1.  Plan restrukturyzacji DB Cargo

4.1.4.1.1.1. Przeglad planu przeksztalcenia DB Cargo

(175) Niemcy wyja$niaja, ze plan przeksztalcenia DB Cargo ma na celu wzmocnienie pozycji DB Cargo w perspektywie
dlugoterminowej, tak aby spétka mogla wnie$¢ niezbedny wklad w osiggniecie celéw korporacyjnych DB AG. Plan
dzialania opracowano zgodnie z hastem ,Europa potrzebuje silnego dostawcy ustug logistyki kolejowej. Z mysla
o klimacie i zréwnowazonej gospodarce”. Niemcy oczekuja, ze za sprawg tego planu sp6tka DB Cargo w znacznym
stopniu przyczyni si¢ do zwigkszenia udziatu kolei w niemieckim i europejskim rynku transportowym, jednoczesnie
poprawiajac whasna stabilno$¢ ekonomiczna.

(176) Niemcy wyjasniaja, ze w celu osiggniecia rentownosci i konkurencyjnosci DB Cargo przeksztalci swéj model
biznesowy. Przeksztalcenie jest konieczne, poniewaz wysoce zlozony wspdlny system produkeji nie byt w stanie
elastycznie reagowal na wymagania klientéow w ramach obecnej infrastruktury. Skutkiem tego jest malejaca
produktywnos$¢ i duze dodatkowe obcigzenia finansowe, ktore maja drastyczny wplyw na zyski. Niemcy twierdza
ponadto, ze spétka DB Cargo musi przeprowadzi¢ transformacje, aby odzyskaé rentownos¢ i konkurencyjnosé.
Niemcy wyjasniaja, ze aby umozliwi¢ spolce DB Cargo szybsze reagowanie na te wyzwania i zadania klientow,
spotka dostosuje swoj model biznesowy tak, aby powstaly mniejsze, bardziej skoncentrowane obszary biznesowe.
Dostosowanie to opiera si¢ na sektorach biznesowych/grupach klientéw. W tym kontekscie w segmencie fadunkéw
jednowagonowych nadal bedzie prowadzona $cista wymiana ustug ze wszystkimi takimi sektorami biznesowymi/
grupami klientow.

(7) Komunikat Komisji — Wytyczne dotyczace pomocy paristwa na ratowanie i restrukturyzacje przedsigbiorstw niefinansowych
znajdujacych sie w trudnej sytuacji (Dz.U. C 249 z 31.7.2014, s. 1).

44[132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



Dz.U. L z 30.6.2025 PL

(177) Niemcy wskazuja, ze te bardziej skoncentrowane obszary biznesowe otrzymaja petng autonomie, odpowiedzialnosé
i wszystkie zasoby dla swojej dzialalnosci. Oczekuje sie, ze dzigki takiemu sposobowi prowadzenia dziatalnosci
drastycznie ograniczy si¢ zlozono§¢ modelu produkeji, co powinno znacznie zmniejszy¢ koszty i poprawié
konkurencyjnos¢.

(178) Jesli chodzi o logistyke kolejowa, Niemcy wskazuja, ze obecnie DB Cargo systematycznie oferuje swoim klientom
ustugi specyficzne dla branzy w tancuchach dostaw swoich klientéw, aby wzmocni¢ swoja obecno$¢ na rynku jako
dostawca ustug logistyki kolejowej. Sa to rozwigzania logistyczne, ktére zasadniczo obejmuja ustuge kolejowa
i uzupelniaja j3 o dodatkowe moduly (na przyklad transport drogowy, magazynowanie i inne indywidualne ustugi
logistyczne).

(179) Obszar transportu jednowagonowego, ktory jest kluczowym elementem dzisiejszego kolejowego transportu
towarowego w Niemczech i Europie, nie moze by¢ obslugiwany na zasadach czysto komercyjnych jako sie¢
o pelnym zasiggu, biorgc pod uwage obecne ogélne ramy. W zwigzku z tym, wraz z wdrozeniem planu
przeksztalcenia DB Cargo, Niemcy oczekuja, ze transport jednowagonowy bedzie dalej rozwijany w kierunku
zorientowanej na podaz, znormalizowanej i odpornej sieci elastycznych opcji towarowych, z uwzglednieniem
finansowania przewidzianego w budzecie federalnym na 2024 r., oraz ze bedzie on zorganizowany w znacznie
bardziej oplacalny sposéb. Niemcy twierdzg ponadto, ze w perspektywie Srednio- i dlugoterminowej efektywnosé
systemu wzro$nie réwniez dzigki nowym technologiom, takim jak automatyczny sprzeg cyfrowy (DAC).

(180) Niemcy wyjasniaja réwniez, ze transport kombinowany jest rynkiem przyszloici w kolejowym transporcie
towarowym. Niemcy wskazuja, ze aby moc oferowaé konkurencyjne ustugi, spotka DB Cargo réwniez zamierza
w przysziosci wdrozy¢ Srodki strukturalne.

(181) Ponadto Niemcy wyjasniaja, ze w ramach planu przeksztalcenia spétka DB Cargo zainwestuje w nowoczesne
lokomotywy wiclosystemowe i nowe technologie wagonéw. Niemcy spodziewajg sie, ze dziki postgpom
w cyfryzacji i automatyzacji spétka DB Cargo bedzie réwniez w stanie przeprowadzaé procesy w transporcie
kolejowym, tj. formowanie pociagéw, czyszczenie i konserwacje wagonéw, znacznie skuteczniej i szybciej,
zwigkszajgc tym samym swoja konkurencyjnosé.

(182) Niemcy wskazuja, ze dzigki nowoczesnemu sprzetowi transportowemu, ktory spelnia wymagania klientw, spotka
DB Cargo chce by¢ w stanie jeszcze bardziej zintegrowal si¢ z fafcuchami logistycznymi klientéw. Niemcy
wyjasniaja, ze w zwiazku z tym DB Cargo intensywnie rozwija swoje wagony towarowe.

(183) Niemcy zwracajg uwage, Ze koncentrujac si¢ na cyfryzacji, optymalizacji kosztéw i zréwnowazonym rozwoju, DB
Cargo dazy zaréwno do przezwycigzenia obecnych trudnosci, jak i do zabezpieczenia swojej przyszlosci jako
wiodgcego gracza na europejskim rynku kolejowych przewozéw towarowych. W zwiazku z tym Niemcy twierdza,
ze strategiczne inicjatywy przedstawione w planie przeksztalcenia zapewniaja jasng droge do przywrdcenia
rentownosci poprzez dlugoterminowa stabilno$¢ i wzrost.

4.1.4.1.1.2. Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji DB Cargo

(184) Niemcy wyjasniajg, ze spétka DB Cargo rozpoczela realizacje planu restrukturyzacji, ktéry zaklada radykalne
zmiany w systemie produkcji, likwidacje wzajemnych powiazan miedzy segmentami, optymalizacje portfela,
wspolprace z partnerami zamiast operacji wewnetrznych oraz zasadnicze dostosowanie wymagain w zakresie
zasobow.

(185) Niemcy wskazuja ponadto, ze poszczegdlne $rodki okreslone w planie restrukturyzacji zostaly opracowane na
podstawie segment6éw dla pojedynczych wagondéw, pociggdéw blokowych oraz odpowiednich dzialéw transportu
morskiego, kontynentalnego i przewoznikéw w segmencie transportu kombinowanego. Co wiecej, opracowano
dodatkowe nadrzedne Srodki restrukturyzacyjne ukierunkowane na europejskie jednostki zalezne, a takze struktury
kosztéw ogdlnych administracyjnych i zwigzanych z produkcjg oraz organ kontroli (7).

("*) Opis organu kontroli DB Cargo znajduje si¢ w motywie 237 i nast.
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(186) W tym kontekScie Niemcy wyjasniaja, ze spotka DB Cargo zakonczyla wymagane prawem negocjacje w celu
uzgodnienia interesow z przedstawicielami pracownikéw w odniesieniu do redukcji kosztow personelu, ktére nadal
wynosza ponad 100 mln EUR rocznie po podwyzkach plac, ktére weszly w zycie w miedzyczasie. W dniu 2
pazdziernika 2024 r. komitet pojednawczy doszed! do porozumienia i uzgodnit redukcje zatrudnienia o 4 582
pracownikéw pelnoetatowych (ok. 25 % sily roboczej) do dnia 31 grudnia 2026 r. w poréwnaniu z grudniem
2023 r. oraz dodatkowg redukcje o 361 pracownikéw pelnoetatowych do grudnia 2029 r., co daje taczng redukcje
0 4943 pracownikéw pelnoetatowych (ok. 27 % sily roboczej). Niemcy wskazuja ponadto, ze spétka DB Cargo
skoncentrowala si¢ poczatkowo na transporcie kombinowanym, kosztach ogdlnych administracyjnych
i zwigzanych z produkcjg oraz kosztach ogélnych zwigzanych z organem kontroli, i wyjasniaja, Ze DB Cargo bedzie
dalej koncentrowal si¢, zgodnie ze $rodkami okre$lonymi w planie restrukturyzacji w kolejnych sekcjach,
w szczeg6lnosci na transporcie wagonowym i kolejowym, w tym na redukgji zatrudnienia.

Tabela 10

Wyniki porozumienia osiagnigtego przez komitet pojednawczy, dnia 2 pazdziernika 2024 r. - zmniejszenie

EPC DB Cargo AG

EPC Rok2023 ROk Roko ROk pok 2027 o Rok2029
Personel operacyjny [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(maszynisci, operatorzy stacji
rozrzadowych itp.)
Obstuga techniczna [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Koszty ogdlne zwigzane [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
z produkcjg, z uwzglednieniem
organu kontroli
Ogolne koszty administracyjne [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(w tym IT)
DB Cargo AG [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 29.

4.1.41.1.3.  Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu przewozéw
jednowagonowych

(187) Niemcy wyjasniaja, Ze transport jednowagonowy w ramach spétki DB Cargo obejmuje odbiér i dostawe
pojedynczych wagondéw i grup wagonéw od réznych nadawcow na terenie calego kraju. Po odbiorze wagony sa
faczone w pociagi dalekobiezne na wielu etapach. Nastepnie pociagi dalekobiezne muszg zosta¢ rozdysponowane
z powrotem na pojedyncze wagony lub pociagi dowozowe przed ostateczng dostawa. Wysoce zlozony proces
faczenia wymaga rozleglych zasobéw infrastrukturalnych, a takze zdolnosci w zakresie operacji przeprowadzanych
manualnie i zarzagdzania w odniesieniu do planowania i wysylek.

(188) Niemcy wskazujg ponadto, ze transport jednowagonowy jest postrzegany jako bardziej zrownowazona alternatywa
dla jego bezposredniej konkurencji, jakg jest transport drogowy malych i $rednich przesylek z wykorzystaniem
samochodéw ciezarowych. Konieczna jest restrukturyzacja modelu produkeji i modelu biznesowego, a takze
wdrozenie programéw pomocy panstwa w celu przezwyciezenia niekorzystnej sytuacji systemowej transportu
jednowagonowego w poréwnaniu z transportem samochodowym i zapewnienia bardziej przyjaznego dla
Srodowiska transportu kolejowego zamiast drogowego. Niemcy twierdzg zatem, ze Srodki przewidziane w planie
restrukturyzacji DB Cargo w zakresie transportu jednowagonowego maja na celu spelnienie wymogdw
zapewnienia dtugoterminowej rentownosci i zwigkszenie konkurencyjnosci transportu jednowagonowego.
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4.1.41.1.3.1.  Srodek 1. przewidziany w planie restrukturyzacji: optymalizacja sieci w segmencie przewozéw
jednowagonowych poprzez przeglad projektu

(189) Niemcy wyjasniaja, Ze ogblnym celem przeprojektowania sieci transportu jednowagonowego jest: a) zdecydowane
uproszczenie i zwigkszenie solidno$ci produkcji oraz b) wynikajaca z tego standaryzacja oferty handlowe;j.

(190) Jesli chodzi o przyszty model produkcji, Niemcy twierdzg, ze do segmentu przewozow jednowagonowych zostanie
przydzielony personel i sprzet, co stanowi radykalng zmiang w poréwnaniu z obecng zintegrowang produkcja
w obszarze transportu jednowagonowego, transportu pociggami odcinkowymi bezposrednimi i transportu
kombinowanego. Niemcy oczekuja, ze ten Srodek restrukturyzacyjny doprowadzi do zwigkszenia solidnosci/
odpornosci, poprawy jakoSci i pozwoli na uzyskanie oszczednosci kosztéw, ktdre przewyzsza synergie
zintegrowanej produkgji, tj. zmniejszenie oplat za anulowanie uslugi i zwigkszenie efektywnego gospodarowania
zasobami (np. mniejsza liczba potrzebnych lokomotyw). Ponadto Niemcy twierdzg, Ze celem przyszlego projektu
sieci DB Cargo bedzie zwigkszenie czestotliwosci na dlugich trasach, konsolidacja krétszych polaczen
i umozliwienie bardziej elastycznego kierowania wagonéw, tj. lepsze rozlozenie kosztow stalych i zmniejszenie
liczby miejsc docelowych.

(191) Niemcy wskazuja ponadto, ze oferta handlowa zostanie w wigkszym stopniu ujednolicona, co pozwoli
zminimalizowa liczbe indywidualnych wymogéw klientéw. Ponadto zdaniem Niemiec oczekuje sig, ze
wyeliminowanie potrzeby ustalania priorytetéw dla poszczegdlnych klientéw zwigkszy przepustowo$¢ stacji
rozrzagdowych, a takze znaczaco uprosci planowanie i obstuge wysylek, tj. zwigkszy efektywnos¢ kosztéw ogélnych.

(192) Niemcy twierdzg, w ze zmieniona sie¢ ma zosta¢ uruchomiona od 2025 r.

4.1.4.1.1.3.2. Srodek 2. przewidziany w planie restrukturyzacji: ogélne $rodki optymalizacji produkcji
w segmencie przewozéw jednowagonowych

(193) Niemcy wskazuja, ze w projekcie sieci DB Cargo oraz w planie restrukturyzacji przewidziano dwa nadrzedne $rodki
optymalizacji produkcji majace na celu poprawe kosztéw przewozdéw jednowagonowych:

a)  przeglad obecnych ustug dowozowych i dystrybucyjnych w transporcie jednowagonowym, tj. obecnie
nieoplacalne ustugi zostang przeorganizowane, ograniczone lub wyeliminowane. Niemcy wskazuja, Ze $rodek
jest juz wdrazany, a pierwszych efektéw mozna spodziewac si¢ natychmiast;

b)  oszczedno$¢ kosztéw energii dzigki wykorzystaniu lokomotyw elektryczno-spalinowych zamiast mniej
paliwooszczednych alternatywnych lokomotyw spalinowych. Niemcy wskazuja, ze pozytywnych skutkéw
tego Srodka mozna spodziewac si¢ od 2026 .

4.1.4.1.1.3.3. Srodek 3. przewidziany w planie restrukturyzacji: Poprawa jakosci w segmencie przewozéw
jednowagonowych i $rodki korekty cen bazowych

(194) Niemcy wskazuja, ze te ulepszenia w modelu produkeji doprowadza do poprawy jakosci ustug dla klienta (np.
zwigkszenie solidnoscifodpornosci). Niemcy wyjasniaja, ze oprocz tych ulepszen w zakresie jakosci DB Cargo
negocjuje korekty cen w celu (i) lepszego pokrycia obecnego wzrostu kosztéw transportu oraz (i) lepszego
uwzglednienia gotowosci klientéw do placenia za ushugi przewozéw jednowagonowych. Niemcy precyzujg, Ze
odpowiednie korekty cen bedg polegaly na faktycznym podwyzszeniu cen bazowych, oprécz kompensacji kosztow
czynnikéw produkgji, i wejda w zycie juz w 2024 .
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4.1.4.1.1.3.4. Wplyw $rodkéw okreSlonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu przewozow
jednowagonowych na prognozy EBIT DB Cargo

Tabela 11

Wplyw $rodkéw okreslonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu przewozéw
jednowagonowych na prognozy EBIT DB Cargo

Wphyw na EBIT (w min EUR)

Rodzaj segmentu Srodek na rzecz przeksztalcenia 2024 2025 2026 2027 2028
Przewozy Optymalizacja sieci poprzez przeglad [...] [...] [...] [...] [...]
jednowagonowe projektu

Ogdlne srodki optymalizacji produkgji [...] [...] [...] [...] [...]
majace wplyw na transport

jednowagonowy

Poprawa jakosci i korekta ceny bazowej [...] [...] [...] [...] [...]

Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 30.

4.1.4.1.1.4.  Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu pociggéw odcinkowych
bezposrednich

(195) Niemcy wyjasniaja, Ze transport pociggami odcinkowymi bezposrednimi charakteryzuje si¢ bezposrednim
faczeniem wolumendw z bocznic kolejowych/punktéw zatadunku do bocznic kolejowych/punktéw roztadunku bez
zmiany skladu pociggu. W zwigzku z tym kluczowym czynnikiem wplywajacym na wydajnos¢ pociagbéw
odcinkowych bezpos$rednich jest wystarczajace wykorzystanie przepustowosci w transporcie dalekobieznym.
Niemcy wskazuja, ze w segmencie pociggéw odcinkowych bezposrednich spétka DB Cargo koncentruje sie na
zapewnieniu szerokiego zasiegu sieci z réznymi formami transportu, w tym bardziej zlozonych rozwigzan
logistycznych. Gléwne $rodki przewidziane w planie restrukturyzacji dla segmentu pociggéw odcinkowych
bezposrednich zostaly opisane ponizej i dotycza przestawienia si¢ na dzialalnos¢ jako inteligentny dostawca ustug
logistycznych.

4.1.4.1.1.4.1. Srodek 4. przewidziany w planie restrukturyzacji: rozwiazania logistyczne dla segmentu pociagéw
odcinkowych bezposrednich i optymalizacja portfela

(196) Niemcy twierdzg, ze plan restrukturyzacji DB Cargo bedzie koncentrowac si¢ na inteligentnych rozwigzaniach
logistycznych w odniesieniu  do transportu pociaggami odcinkowymi bezposrednimi (np. rozwigzania
niestandardowe lub ruch zlozony/transgraniczny) i umozliwi przeprowadzenie ustrukturyzowanego przegladu
portfela w odniesieniu do dwdch kluczowych elementéw:

a)  zmian w koncepcjach produkcyjnych w celu zwigkszenia zaréwno wydajnosci, jak i jakosci, w przypadku
ktérych DB Cargo moze zapewni¢ unikalng oferte sprzedazy;

b)  zréznicowania cen z cenami dostosowanymi do klientéw o wyzszej gotowosci do zaplaty i silnej zaleznosci
od ustug kolejowych. W tym kontekscie moze dojs¢ do zaprzestania obstugi wybranych tras i klientow
o mniej zlozonych potrzebach (np. przewozy typu punkt-punkt) w celu wykorzystania uwolnionych
zasobéw do realizacji bardziej zlozonych/inteligentnych rozwigzan logistycznych (potencjalnie we
wspélpracy z partnerami), skutkujacych wyzsza marza. Niemcy twierdzg, Ze zasadniczo spélka DB Cargo
bedzie kontynuowaé wylacznie przewozy o pozytywnych perspektywach rozwoju gospodarczego. Niemcy
wskazujg ponadto, ze optymalizacja portfela zostanie wdrozona natychmiast, a jej skutki bedg widoczne od
2024 r.
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(197)

(198)

(199)

(200)

4.1.4.1.1.4.2. Srodek 5. przewidziany w planie restrukturyzacji: zwigkszenie odpornosci produkcji w segmencie
pociagéw odcinkowych bezposrednich

Niemcy wyja$niaja, ze obecnie pociggi odcinkowe bezposrednie spétki DB Cargo sa produkowane w ramach
zintegrowanego systemu produkcji obejmujacego transport pociggami odcinkowymi bezposrednimi, transport
kombinowany i przewozy jednowagonowe. Niemcy wskazuja ponadto, ze potencjalne synergie wynikajace
z zintegrowanej produkcji w DB Cargo czesto nie s3 wykorzystywane (np. z powodu nieprzewidywalnych zdarzen,
takich jak prace budowlane w krétkim czasie, kwestie techniczne, dostepnos¢ zasobéw), co prowadzi do wyzszych
rzeczywistych kosztow produkcji.

Niemcy wyjasniaja, ze zaloZeniem tego Srodka przewidzianego w planie restrukturyzacji jest realizowanie
w przysziosci przewozéw pociagami odcinkowymi bezposrednimi z hermetycznym przydzialem specjalnych
zasobow (podobnie jak w przypadku analogicznego $rodka w odniesieniu do przewozéw jednowagonowych)
w celu zminimalizowania zaleznosci i podniesienia jakosci produkeji. Podobnie Niemcy wskazuja, ze w ramach
obecnego $rodka przewidzianego w planie restrukturyzacji zostanie jasna i spdjna struktura wlasnosci dla
poszczegdlnych branz, klientéw i produktow.

Niemcy wyjasniajg ponadto, ze dzigki wdrozeniu nowych ukladéw zbiorowych pracy w celu zwigkszenia
elastycznodci modeli zmianowych mozliwe bedzie szybsze wprowadzanie usprawnien na rzecz poprawy
solidnosci () produkcji. W rundzie rokowan zbiorowych w 2023 r. spétkom DB AG i DB Cargo udalo si¢ uzyskaé
znaczny wklad ze strony zwigzku zawodowego EVG w celu wsparcia przeksztalcenia DB Cargo, poniewaz zwigzek
ten ustanowil opcje rozszerzonych modeli zmianowych maszynistéw lokomotyw, zwigkszajac tym samym
elastyczno$¢ DB Cargo (w modelach tych grafik pracy maszynistow lokomotyw planuje si¢ w taki sposob, ze
pracujg oni (dobrowolnie) w wielodniowych cyklach pracy z kilkoma okresami odpoczynku poza domem
(z zachetg pieni¢zng) i dluzszymi okresami odpoczynku w domu. Niemcy wskazujg, ze skutkuje to zwigkszong
produktywnoscia ze wzgledu na ograniczenie zmian personelu, a takze mozliwo$¢ rozmieszczania maszynistow
niezaleznie od pierwotnej lokalizacji. Niemcy przewidujg, ze wdrazanie zmienionego systemu produkcji DB Cargo
rozpocznie si¢ najpdzniej w 2025 .

4.1.4.1.1.4.3. Srodek 6. przewidziany w planie restrukturyzacji: poprawa jakosci w segmencie pociagow
odcinkowych bezposrednich i zwigzane z tym korekty cen bazowych

Niemcy twierdza, ze poprawa jakosci ustug $wiadczonych na rzecz klientéw DB Cargo (np. zwigkszenie solidnosci)
uzasadni korekty cen, ktdre sa przedmiotem negocjacji w celu (i) lepszego pokrycia biezacego wzrostu kosztéw
transportu oraz (i) lepszego odzwierciedlenia gotowosci klientéw do placenia za ustugi Swiadczone za pomocg
pociagéw odcinkowych bezposrednich o wyzszej jakosci. Niemcy wyjasniaja, ze odpowiednie korekty cen spotki
DB Cargo beda polegaly na faktycznym podwyzszeniu cen bazowych, oprécz kompensacji kosztéw czynnikéw
produkcji, i wejda w Zycie juz w 2024 r.

4.1.4.1.1.4.4. Wplyw Srodkéw okreslonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu pociggdw
odcinkowych bezposrednich na prognozy EBIT DB Cargo

Tabela 12

Wplyw $rodkéw okreslonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu pociaggéow
odcinkowych bezposrednich na prognozy EBIT DB Cargo

Wphw na EBIT (w min EUR)
) 2028
Rodzaj segmentu Srodek na rzecz przeksztalcenia 2024 2025 2026 2027  ikolejne
lata
Pociagi odcinkowe Rozwigzania logistyczne i optymalizacja [...] [...] [...] [...] [...]
bezposrednie portfela
Zwigkszenie solidnosci produkgji (w tym [...] [...] [...] [...] [...]
nowe uklady zbiorowe pracy)
Poprawa jakosci i korekta ceny bazowej [...] [...] [...] [...] [...]

Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 31.

(™) Niemcy wyjasniaja, ze spotka DB Cargo zamierza zwicksza¢ dokladnos¢ i spéjnos¢ wynikéw i prognoz modelu produkcyjnego, nawet
jezeli jedna zmienna wejSciowa lub jedno zalozenie wejsciowe lub wigksza ich liczba wymagalaby zmiany ze wzgledu na
nieprzewidziane okolicznosci.
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4.1.41.1.5. Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu transportu
kombinowanego

(201) Niemcy wyjasniaja, ze transport kombinowany opiera si¢ na transporcie multimodalnym, z wykorzystaniem
samochodéw cigzarowych na poczatkowym i koficowym odcinku do terminali lub portéw, przy jednoczesnym
wykorzystaniu kolei na odcinkach dtugodystansowych pomigdzy nimi. Segment ten dzieli si¢ na trzy podsegmenty:
(i) morski transport kombinowany obejmujacy transport konteneréw miedzy portami a odpowiednim zapleczem,
(i) kontynentalny transport kombinowany obejmujacy transport konteneréw luzem, naczep i nadwozi
wymiennych od terminala do terminala oraz (iii) sprzedaz na rzecz przewoznikow, ktora obejmuje $wiadczenie
wylacznie ustug trakcyjnych dla zewnetrznych przewoznikéw kolejowych lub spedytoréw.

(202) Niemcy wskazuja, ze w pierwszych dwoch segmentach podmioty obstuguja poszczegdlne elementy laicucha
wartoSci (trakcja, operacje terminalowe, operator) albo oferujg wszystkie ustugi w ramach laficucha wartosci jako
zintegrowany operator. Niemcy wyja$niaja rowniez, Ze spétka DB Cargo jest zar6wno operatorem w segmencie
morskim za posrednictwem swojej jednostki zaleznej TFG, jak i dostawcg ustug trakcyjnych (tj. DB Cargo). Niemcy
wskazujg, ze w segmencie kontynentalnym spétka DB Cargo jest ponownie dostawca ustug trakcyjnych, a ponadto
posiada udzialy (ale nie ma kontroli wigkszosciowej) w spélce Kombiverkehr GmbH & Co. KG. Niemcy wskazujg,
ze w obszarze sprzedazy na rzecz przewoznikéw DB Cargo oferuje wylacznie ustugi trakcyjne.

(203) W ponizszej sekgji przedstawiono najwazniejsze $rodki przewidziane w planie restrukturyzacji w odniesieniu do
kazdego z tych trzech poszczegblnych podsegmentdw.

4.1.4.1.1.5.1. Srodek 7. przewidziany w planie restrukturyzacji: zmiana produkcji w podsegmencie morskiego
transportu kombinowanego

(204) Niemcy wyjaniaja, Ze obecnie pociggi transportu kombinowanego sa produkowane w ramach zintegrowanego
systemu produkcji w ramach dzialalnosci obejmujacej transport jednowagonowy i transport pociggami
odcinkowymi bezpos$rednimi. Synergie uzyskiwane dzigki tej zintegrowanej produkcji s3 mniejsze niz wynikajaca
z niej zlozono$¢, co prowadzi do zaklécen zwiazanych z jakoscig i zwigkszonego zapotrzebowania na zasoby
w poréwnaniu z zasobami bezposrednich konkurentéw (np. tadunki obronne lub weglowe w transporcie
jednowagonowym lub transporcie pociggami odcinkowymi bezposrednimi o wyzszym priorytecie w poréwnaniu
z fadunkami intermodalnymi powodujacymi opdZnienia w morskim transporcie kombinowanym). Niemcy
wskazujg ponadto, Ze plan restrukturyzacji obejmuje dwa Srodki, ktére zostang wdrozone przez DB Cargo:

a)  specjalne zasoby (maszyniici, lokomotywy i wagony towarowe) zostana przydzielone do segmentu transportu
morskiego w celu poprawy jakosci produkcji i umozliwienia produkcji pociagéw, ktére wczesniej zostaly
zlikwidowane z powodu niedostepnosci produkdji;

b) w dniu 2 pazdziernika 2024 r. komitet pojednawczy osiaggnal porozumienie w sprawie zmiany
obowigzujacych przepiséw dotyczacych pracy przedsigbiorstwa w odniesieniu do morskiego transportu
kombinowanego. W rezultacie zaklada si¢ taki sam wzrost produktywnosci jak w alternatywnym wariancie
przeksztalcenia, ktéry polega na ograniczeniu $wiadczenia ustug trakcyjnych przez DB Cargo i przeniesieniu
$wiadczenia ustug trakcyjnych do jednostek zaleznych $wiadczacych takie ustugi, z zapewnieniem wigkszej
elastyczno$ci w zawieranych z nimi umowach o pracg, co przelozy si¢ na wyzsza produktywno$é
maszynistow (np. postoje na stacjach zewnetrznych, specjalna rekompensata za czas podrézy). Niemcy
wyjasniaja ponadto, ze dzigki osiagnigciu tego porozumienia w pazdzierniku 2024 r. spétka DB Cargo bedzie
teraz w stanie zredukowaé liczbe wlasnych maszynistow, koszty ogélne zwigzane z produkcjg i liczbe
personelu organu kontroli ze wzgledu na nowe przepisy prawa pracy, ktére pozwolg na zwigkszenie
produktywnosci. W zwigzku z tym spétka DB Cargo nie bedzie musiata przenosi¢ dziatalnosci do jednostek
zaleznych $wiadczacych ustugi trakcyjne.

4.1.4.1.1.5.2. Srodek 8. przewidziany w planie restrukturyzacji: przeprojektowanie sieci podsegmentu morskiego
transportu kombinowanego

(205) Niemcy wyjasniaja, ze w obecnym modelu sieci spotki DB Cargo operator morski TFG wykorzystuje koncepcje
pracy manewrowej do dystrybucji ruchu migdzy niemieckimi portami morskimi a zapleczem, podczas gdy
konkurenci korzystaja z terminali transportu kombinowanego. Niemcy twierdzg, ze w ramach planu
restrukturyzacji trasy obstugiwane przez TFG zostang z czasem przestawione odpowiednio na terminale weztow
transportu kombinowanego zamiast operacji manewrowych na stacjach rozrzadowych, co pozwoli na zwigkszenie
wykorzystania pociaggéw, zwigkszenie przepustowosci pociagéw i efektywniejsze kosztowo przenoszenie
konteneréw. Niemcy wskazuja ponadto, ze spétka DB Cargo planuje wdrozenie nowego modelu produkeji do
2026 r. ze wzgledu na wymagany dostep do terminali hubowych i zmiang rozktadéw jazdy.
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(206)

(207)

(208)

(209)

(210)

4.1.4.1.1.5.3. Srodek 9. przewidziany w planie restrukturyzacji: integracja terminali podsegmentu morskiego
transportu kombinowanego

Niemcy wyjasniaja, ze terminal kontenerowy jest wazng czescig faficucha warto$ci w transporcie kombinowanym,
a operatorzy integrujacy operacje terminalowe w taficuchu trakcyjnym sa w stanie osiggna¢ rentownos$¢. Niemcy
wskazujg ponadto, ze plan restrukturyzacji DB Cargo obejmuje rozszerzenie operacji terminalowych poprzez
lepsza wspolprace z dostawca terminali DUSS (Deutsche Umschlaggesellschaft Schiene Strafle), aby spétka DB
Cargo mogla oferowaé bardziej zintegrowana game produktéw (np. obejmujaca skladowanie kontenerdw),
optymalizowaé swoja produkcje (np. lepsze dostosowanie toréw i slotéw terminalowych) oraz wykorzystywaé
synergie w lokalizacjach, w ktérych juz prowadzi zajezdnie, a DUSS prowadzi operacje terminalowe przy obiektach
DB Cargo.

4.1.4.1.1.5.4. Srodek 10. przewidziany w planie restrukturyzacji: optymalizacja portfela podsegmentu morskiego
transportu kombinowanego

Niemcy wskazuja, Ze plan restrukturyzacji spotki DB Cargo przewiduje optymalizacj¢ portfela tras ruchu morskiego,
zwlaszcza w odniesieniu do tras o niskim zapotrzebowaniu i niskiej rentownosci, a efekt tego $rodka bedzie
widoczny w 2024 r.

4.1.4.1.1.5.5. Srodek 11. przewidziany w planie restrukturyzacji: ocena wariantéw partnerstwa w podsegmencie
morskiego transportu kombinowanego

Niemcy wskazujg, ze w ramach segmentu rynku morskiego przewoznicy zeglugi liniowej oraz operatorzy terminali
realizujg strategie integracji pionowej w celu zwigkszenia lojalnosci klientéw, zabezpieczenia zdolnosci
przewozowych i internalizacji marz. Niemcy twierdzg ponadto, ze dla TFG, operatora morskiego DB Cargo, takie
strategiczne dzialania konkurentéw stanowia ryzyko utraty wolumenu w przypadku, gdy ich kluczowi klienci, tj.
przewoznicy liniowi, przeniosg swdj wolumen do konkurentéw, z ktérymi wspdlpracuja w kontekscie np.
wspomnianej integracji pionowej. Jednocze$nie Niemcy uwazaja, Ze inwestycja partnera moglaby pozwoli¢ TFG na
zabezpieczenie wolumendéw i uzyskanie bezposredniego dostepu do klientéw konicowych. Niemcy wyjasniaja
réwniez, Ze analizujg obecnie opcje partnerstwa w tym zakresie w ramach planu restrukturyzacji DB Cargo.

4.1.4.1.1.5.6. Srodek 12. przewidziany w planie restrukturyzacji: zmiana wymiaru podsegmentu kontynentalnego
transportu kombinowanego sp6tki Kombiverkehr

Niemcy wskazujg, Ze DB Cargo posiada udzialy (ale nie ma kontroli wigkszosciowej) w spétce Kombiverkehr GmbH
& Co. KG (,KVG"), jednego z dwoch wiodacych europejskich operatoréw (50 % udzialéw nalezy do DB Cargo,
a pozostate 50 % do ponad 200 spedytoréw). Niemcy uwazaja, ze zmiany w obecnym modelu biznesowym,
w ktérym DB Cargo jest dostawca wylacznie ustug czysto trakcyjnych, sa konieczne w celu osiagnigcia
dlugoterminowej konkurencyjnoéci. Niemcy wyjasniaja ponadto, ze w sierpniu 2023 r. zainicjowano wspdlne
rozmowy na temat nowego modelu biznesowego opartego na partnerstwie w celu osiggniecia rentownosci, ale
rozmowy te nie zakonczyly si¢ sukcesem.

W tym kontekscie Niemcy wyjasniaja takze, ze najpdzniej do stycznia 2025 r. nastapi stopniowe wycofywanie
polaczef, ktdre nie generujg wymaganych marz. Od trzeciego kwartalu 2024 r. spétka KVG zaczela przestawiaé
duza czg$¢ swojego programu kolejowego na zewnetrznych dostawcéw ustug trakcyjnych, tak aby spedytorzy
zlecajacy ustugi transportu kombinowanego nadal mieli dostep do wigkszosci sieci tras KVG w przyszlosci.
Wszystkie ustugi DB Cargo $wiadczone wspdlnie z KVG, ktére nie zapewniaja ekonomicznie oplacalnej
perspektywy dla DB Cargo, zostaly w miedzyczasie wycofane, aby powstrzymac dalsze straty.
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4.1.4.1.1.5.7. Srodek 13. przewidziany w planie restrukturyzacji: zmiana produkcji w podsegmencie
kontynentalnego transportu kombinowanego

(211) Niemcy wyjasniaja, ze obecnie pociagi na potrzeby transportu kombinowanego s produkowane w ramach
zintegrowanego systemu produkcji w ramach dzialalnosci obejmujacej transport jednowagonowy i transport
pociaggami odcinkowymi bezposrednimi, ale synergia wynikajaca z zintegrowanej produkcji jest mniejsza niz
wynikajgca z tego zlozonos¢ prowadzaca do probleméw jakoSciowych zwigzanych z zakléceniami i zwigkszonym
zapotrzebowaniem na zasoby w poréwnaniu z bezposrednimi konkurentami DB Cargo. W zwigzku z tym Niemcy
twierdza, ze w ramach planu restrukturyzacji wdrozone zostang dwa Srodki:

a)  specjalne zasoby zostana przydzielone do segmentu kontynentalnego transportu kombinowanego w celu
poprawy jakoSci produkcji i umozliwienia produkcji pociagéw, ktére wczesniej zostaly zlikwidowane
z powodu niedostepnosci produkji;

b) w ramach uzgodnienia intereséw, ktére zakoriczono dnia 2 pazdziernika 2024 r., strony osiagnely
porozumienie w sprawie zmiany obowigzujacych przepisow dotyczacych pracy przedsigbiorstwa
w odniesieniu do kontynentalnego transportu kombinowanego. W rezultacie obecnie osiaga si¢ taki sam
wzrost wydajnodci, jak w przypadku alternatywnego outsourcingu ustug trakcyjnych na rzecz jednostek
zaleznych $wiadczgcych ustugi trakeyjne, ktére oferuja wigksza elastycznos¢ w swoich umowach o prace,
a tym samym cechuje je wigksza produktywno$¢ maszynistéw (np. przesiadka na stacjach, specjalna
rekompensata za czas podrozy), o ktérg poczatkowo si¢ ubiegano. Niemcy wskazuja ponadto, ze po
osiggnieciu tego porozumienia w pazdzierniku 2024 r. spétka DB Cargo bedzie teraz w stanie zredukowad
liczbe maszynistow, koszty ogdlne zwiazane z produkejg i liczbe personelu organu kontroli ze wzgledu na
nowe przepisy prawa pracy, ktére pozwolg na zwigkszenie produktywnosci od 2025 r. W zwigzku z tym
spotka DB Cargo nie bedzie musiala przenosi¢ dzialalnosci do jednostek zaleznych $wiadczacych ustugi
trakcyjne.

4.1.4.1.1.5.8. Srodek 14. przewidziany w planie restrukturyzacji: optymalizacja portfela podsegmentu sprzedazy
na rzecz przewoznikow

(212) Niemcy wyjasniaja, ze optymalizacj¢ portfela zainicjowano juz w ramach planu restrukturyzacji DB Cargo w 2023 r.
w odniesieniu do tych operacji, ktore obecnie nie pozwalajg na uzyskanie wymaganej marzy i nie zapewniajg
ekonomicznie oplacalnej perspektywy. Niskomarzowe przewozy, ktére nie pozwalaja na uzyskanie wymaganej
marzy operacyjnej lub w przypadku ktérych klienci nie akceptujg niezbednych korekt cen, zostang usunigte
z portfela. Niemcy wyjasniajg ponadto, Ze reakcje klientéw na korekty cen sg obecnie szacowane na podstawie
doswiadczenia zespolu sprzedazy DB Cargo, czemu towarzyszy odpowiednie planowanie dostosowan. Niemcy
spodziewaja si¢, Ze wolumen zostanie zmniejszony o okolo [...] % w 2024 r. i okolo [...] % w 2025 r. w poréwnaniu
z wolumenami z 2023 r., a jezeli wigksza liczba klientéw DB Cargo nie zaakceptuje korekt cen, stopieft redukcji
zostanie dostosowary.

4.1.4.1.1.5.9. Wplyw Srodkéw okreSlonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu transportu
kombinowanego na prognozy EBIT DB Cargo

Tabela 13

Wplyw $rodkéw okreslonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu transportu
kombinowanego na prognozy EBIT DB Cargo

Wplyw na EBIT (w mln EUR)
, 2028
Rodzaj segmentu Srodek na rzecz przeksztalcenia 2024 2025 2026 2027  ikolejne
lata
Morski transport Model produkeyjny/centrum terminali [...] [...] [...] [...] [...]
kombinowany w Maschen
Produkcja hermetyczna i przeprojektowanie [...] [...] [...] [...] [...]
sieci
Zmniejszenie ogblnych kosztow [...] [...] [...] [...] [...]
administracyjnych we wszystkich
przedsigbiorstwach zajmujacych sie
morskim transportem kombinowanym (DB
Cargo AG, TFG, DBIS)
Optymalizacja portfela i wzrost cen [...] [...] [...] [...] [...]
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(213)

(214)

(215)

(216)

(217)

Wplyw na EBIT (w mln EUR)
) 2028
Rodzaj segmentu Srodek na rzecz przeksztalcenia 2024 2025 2026 2027  ikolejne
lata
Kontynentalny [...] [...] [...] [...] [...]
transport
kombinowany
i dzialalnos¢
przewoznik6w Produkcja hermetyczna
Zmniejszenie ogdlnych kosztéw [...] [...] [...] [...] [...]
administracyjnych w kontynentalnym
transporcie kombinowanym
Przeskalowanie sieci transportu [...] [...] [...] [...] [...]

kombinowanego (optymalizacja portfela)
i wzrost cen

Zrédlo:  Pismo Niemicc z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 33.

4.1.4.1.1.6.  Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji w odniesieniu do europejskich jednostek zaleznych
DB Cargo

Niemcy wyjasniajg, ze DB Cargo posiada zagraniczne jednostki zalezne w 13 krajach: w Niderlandach, we Francj,
w Danii, we Wloszech, w Szwajcarii, Belgii, Zjednoczonym Krélestwie, Hiszpanii, Polsce oraz w czterech panstwach
Europejskiego Korytarza Wschodniego, tj. w Czechach, Bulgarii, Rumunii i na Wegrzech. Te jednostki zalezne
dzialajg gléwnie jako centra kosztéw produkeji, ktére oferuja ustugi kolejowe jako rozszerzenie dzialalnosci
kolejowej w calej Europie. Niemcy twierdza, ze celem europejskiej sieci DB Cargo jest oferowanie kompleksowych
transgranicznych rozwigzan logistycznych na calym kontynencie, z miejscami wyjazdu i przeznaczenia
w Niemczech i poza ich terytorium oraz Niemcami jako krajem tranzytowym lub krajem wysylki/odbioru.

Niemcy wyja$niaja, ze europejskie jednostki zalezne DB Cargo zatrudniajg okolo jednej trzeciej wszystkich
pracownikéw spoltki, w zwiazku z czym maja one istotne znaczenie dla wynikow ekonomicznych spotki. Niemcy
twierdza ponadto, ze jednostki te stanowig kluczowg cz¢$¢ planu restrukturyzacji DB Cargo i zostaly zbadane pod
katem mozliwosci obnizenia kosztéw. W zwiazku z tym Niemcy oglaszaja, ze wdrozone zostang trzy nadrzedne
dzwignie optymalizacji kosztow.

4.1.4.1.1.6.1. Srodek 15. przewidziany w planie restrukturyzacji: optymalizacja portfela europejskich jednostek
zaleznych

Po pierwsze, przeprowadzona zostanie optymalizacja portfela polegajaca na przegladzie operacji transportowych
pod katem rentownosci, a nastgpnie zdefiniowaniu Srodkéw poprawy efektywnosci w trzech segmentach:
transportu jednowagonowego, transportu pociggami odcinkowymi bezpo$rednimi i transportu kombinowanego.
Niemcy wyjasniajg, Ze nierentowne przewozy zostang zoptymalizowane poprzez kombinacje dziataf obejmujacych
korekte cen, zmniejszenie czgstotliwosci polgczen oraz faczenie miejsc wyjazdu i przeznaczenia lub DB Cargo
zlikwiduje takie nierentowne przewozy. Niemcy wyjasniaja ponadto, ze $rodek ten jest SciSle dostosowany do
strategii we wszystkich trzech segmentach.

4.1.4.1.1.6.2. Srodek 16. przewidziany w planie restrukturyzacji: zmniejszenie kosztéw europejskich jednostek
zaleznych

Po drugie, w ramach planu restrukturyzacji DB Cargo w celu zmniejszenia kosztéw przeprowadzona zostanie
konsolidacja magazynéw, np. pomiedzy Niemcami a Niderlandami lub Niemcami a Szwajcarig, lub redukcja
powierzchni biurowej. Ponadto Niemcy twierdza, ze koszty ogdlne produkeji i 0gdlne koszty administracyjne DB
Cargo zostang zmniejszone poprzez, na przyklad, centralizacje zadan zwigzanych z obstuga klienta w organie
kontroli lub zmniejszenie liczby pracownikéw zewnetrznych.

4.1.4.1.1.6.3. Srodek 17. przewidziany w planie restrukturyzacji: efektywno$¢ operacyjna europejskich jednostek
zaleznych

Po trzecie, w ramach wdrazania planu restrukturyzacji DB Cargo wdrozone zostang $rodki majace na celu
zwigkszenie efektywnosci operacyjnej dzigki optymalizacji transgranicznego wykorzystania kierowcéw (np. miedzy
Niemcami a Niderlandami lub Niemcami, Szwajcariag i Wlochami) oraz zwigkszeniu produktywnosci aktywéw,
a takze wdrozeniu ujednoliconej infrastruktury informatycznej w DB Cargo.
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4.1.4.1.1.6.4. Wplyw $rodkéw okreslonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do europejskich jednostek
zaleznych DB Cargo na prognozy EBIT DB Cargo
Tabela 14

Wplyw $rodkow okreslonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do segmentu europejskich
jednostek zaleznych na prognozy EBIT DB Cargo

Wplyw na EBIT (w min EUR)
, 2028
Rodzaj segmentu Srodek na rzecz przeksztalcenia 2024 2025 2026 2027  ikolejne
lata
Europejskie jednostki [...] [...] [...] [...] [...]
zalezne Optymalizacja portfela
Zmniejszenie kosztow [...] [...] [...] [...] [...]
Efektywnos¢ operacyjna [...] [...] [...] [...] [...]
Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 34.
4.1.4.1.1.7. Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji w odniesieniu do administracji DB Cargo

(218) Niemcy wyjasniaja, ze w DB Cargo dzial administracji, pelnigcy funkcje ponadpodzialows, $wiadczy wazne ustugi
na rzecz DB Cargo. Niemcy twierdza, ze plan restrukturyzacji ma na celu wyeliminowanie nieefektywnosci
wynikajgcych ze zbednych proceséw, nadwyzki mocy produkeyjnych i ustug o ograniczonej wartosci dodane;.

(219) Niemcy wyjasniaja, ze zgodnie z oczekiwaniami zmniejszenie zloZonoSci w poszczegdlnych jednostkach
biznesowych DB Cargo ograniczy niezbedne zdolno$ci administracyjne, a $rodki te powinny skutkowaé ogélng
redukcjg o ponad 80 ekwiwalentéw pelnego czasu pracy w poréwnaniu ze stanem zatrudnienia w lipcu 2023 r.
(ok. 17 % rozwazanych dzialow), poczawszy od 2024 .

(220) Niemcy wyja$niaja, Ze szczegdlowo przeanalizowano nastgpujace centra kosztéw DB Cargo: dziat IT, koszty
(wynajmu) budynk6w, dzial dyrektora generalnego, dzial dyrektora finansowego, dziat zarzadzania ofertami, koszty
administracyjne krajowych jednostek zaleznych oraz inne koszty administracyjne, a takze struktury zarzadzania.

4.1.4.1.1.7.1.  Srodek 18. przewidziany w planie restrukturyzacji: normalizacja informatyczna administracji

(221) Niemcy twierdza, ze wysokie koszty biezace wynikaja ze znacznego stopnia zaleglosci w zakresie infrastruktury
informatycznej i zaopatrzenia w t¢ infrastrukture w spétce DB Cargo. Niemcy wyja$niaja, Ze w ramach planu
restrukturyzacji DB Cargo koszty biezgce zostang obnizone poprzez optymalizacje uméw o gwarantowanym
poziomie ustug, rozwigzania chmurowe i modernizacje obecnych aplikacji, a takze zamkniecie przestarzalych
aplikacji. Ponadto Niemcy wskazuja, ze portfel projektéw informatycznych zostanie znacznie ograniczony, a liczba
personelu za posrednictwem ustugodawcy zewnetrznego zostanie zmniejszona.

4.1.4.1.1.7.2.  Srodek 19. przewidziany w planie restrukturyzacji: zmniejszenie powierzchni biurowej
administracji

(222) Niemcy wyjasniaja, ze spétka DB Cargo wynajmuje obecnie wiele nieruchomosci w Niemczech (ok. 760). Niemcy
twierdza, ze ze wzgledu na powszechniejsze korzystanie z mozliwosci pracy zdalnej spétka DB Cargo rozwigze
umowy najmu, a tym samym zaoszczedzi ok. 25 % kosztéw najmu w swoich gtéwnych lokalizacjach (Moguncja,
Duisburg, Mannheim, Monachium, Berlin i Lipsk) w 2024 r. Niemcy wskazuja, ze poczawszy od 2025 r. spétka DB
Cargo zmniejszy réwniez powierzchni¢ biurowa we wszystkich innych lokalizacjach w calych Niemczech
w nastepstwie redukcji personelu zwigzanego z produkcja we wszystkich regionach zarzgdzania DB Cargo.
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(223)

(224)

(225)

(226)

(227)

(228)

4.1.4.1.1.7.3.  Srodek 20. przewidziany w planie restrukturyzacji: ograniczenie dziatalnosci marketingowej
i strategicznej administracji realizowanej z DB AG

Niemcy wyjasniaja, ze wyeliminowane zostanie powielanie zadait w obszarach strategii i polityki/regulacji DB Cargo,
co przyczyni si¢ do zmniejszenia zapotrzebowania na zasoby. Ponadto Niemcy twierdzg, ze stosunkowo wysoki
budzet marketingowy DB Cargo zostanie skorygowany w dol, poniewaz w zwiazku z mniejsza liczbg kampanii
marketingowych i projektéw zmniejszy si¢ zapotrzebowanie DB Cargo na dziatania marketingowe.

4.1.4.1.1.7.4.  Srodek 21. przewidziany w planie restrukturyzacji: cyfryzacja i automatyzacja finansowych
proceséw wykonywanych manualnie w administracji

Niemcy wyjasniaja, ze dzial podlegajacy dyrektorowi finansowemu DB Cargo sklada si¢ z gtéwnych jednostek
organizacyjnych ds. rachunkowosci i rozliczania, kontroli podmiotéw oraz kontroli nad produktami i logiki
sterujacej. Niemcy wskazuja ponadto, ze obecnie duza liczba proceséw administracyjnych wykonywanych
manualnie we wszystkich obszarach zostanie poddana cyfryzacji lub automatyzacji, w szczeg6lnosci w obszarze
procesow rozliczeniowych i sprawozdawczych, co kompleksowo zmniejszy ogdlne koszty administracyjne.

4.1.4.1.1.7.5.  Srodek 22. przewidziany w planie restrukturyzacji: dostosowanie wielkosci dzialéw administracji
zajmujacych si¢ zarzadzaniem ofertami i projektowaniem ustug

Niemcy wyjasniajg, Ze powielanie zadan i obowiazkéw w dzialach zarzadzania ofertami i projektowania ustug DB
Cargo doprowadzilo do powstania zbyt duzych struktur, ktére wykazujg znaczny potencjal do przeprowadzenia
optymalizacji. W ramach planu restrukturyzacji DB Cargo liczba pracownikéw w tych obszarach zostanie
zmniejszona.

4.1.41.1.7.6. Srodek 23. przewidziany w planie restrukturyzacji: harmonizacja struktury administracji
i jednostek zaleznych zajmujacych si¢ sprzedazg krajowa

Niemcy wyjasniaja, Ze rozdzial zadan i obowigzkéw wewnetrznych dzialéw sprzedazy DB Cargo i jednostek
zaleznych zajmujacych si¢ sprzedazg jest niejasny. Niemcy twierdza, ze DB Cargo planuje uzyskaé oszczednosci
w ogolnych kosztach administracyjnych poprzez konsolidacje dublujacych si¢ funkdji.

4.1.4.1.1.7.7.  Srodek 24. przewidziany w planie restrukturyzacji: dostosowanie wielkosci struktury zarzadzania
w administracji

Niemcy twierdzg, ze ze wzgledu na historyczny rozwdj réwnoleglych struktur w DB Cargo liczba cztonkéw kadry
kierowniczej jest ponadprzecigtna, co prowadzi do nieefektywnosci i wysokich kosztéw osobowych, takich jak
powielanie zadaii miedzy poszczegélnymi dzialami DB Cargo oraz krajowymi i zagranicznymi jednostkami
zaleznymi. Niemcy twierdza ponadto, ze zlozono$¢ organizacyjna zwigksza réwniez naklad pracy zwigzanej
z administracja i zarzadzaniem. Niemcy wskazuja, ze w planie restrukturyzacji przewiduje si¢ redukcje stanowisk
kierowniczych w dziatach administracyjnych, np. poprzez laczenie zespotéw lub outsourcing.

4.1.4.1.1.7.8.  Srodek 25. przewidziany w planie restrukturyzacji: zmniejszenie innych kosztéw w administracji

Niemcy wyjasniaja, ze inne koszty administracyjne, ktére maja zostaé zmniejszone w ramach S$rodkéw
oszczednosciowych przewidzianych w planie restrukturyzacji, obejmujg $wiadczenia pracownicze i nadmierng
oferte cateringows (biorac pod uwage powszechniejsze korzystanie z mozliwosci pracy zdalne;j).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj
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4.1.4.1.1.7.9. Wplyw Srodkéw okreslonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do administracji DB Cargo na
prognozy EBIT DB Cargo

Tabela 15
Wplyw Srodkéw okreSlonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do administracji na prognozy
EBIT DB Cargo
Wplyw na EBIT (w mln EUR)
) 2028
Rodzaj segmentu Srodek na rzecz przeksztalcenia 2024 2025 2026 2027  ikolejne
lata
Koszty ogdlne Przeglad infrastruktury informatycznej na [...] [...] [...] [...] [...]
administracji potrzeby wickszej standaryzacji
Zmniejszenie powierzchni biurowych [...] [...] [...] [...] [...]
przy stosunkowo wysokich kosztach
dodatkowych
Ograniczenie dziatalno$ci marketingowej [...] [...] [...] [...] [...]
i strategicznej realizowanej wsp6lnie z DB
AG
Cyfryzacja i automatyzacja finansowych [...] [...] [...] [...] [...]
proceséw wykonywanych manualnie
Dostosowanie wielkosci dzialow [...] [...] [...] [...] [...]
zarzgdzania ofertami i projektowania
ustug
Harmonizacja struktur DB Cargo [...] [...] [...] [...] [...]
ijednostek zaleznych zajmujacych si¢
sprzedazg krajowa
Dostosowanie wielko$ci struktur [...] [...] [...] [...] [...]
zarzgdzania
Zmniejszenie innych kosztow [...] [...] [...] [...] [...]
administracyjnych
Zrédlo:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 36.
41.4.1.1.8. Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji w odniesieniu do kosztéw ogélnych zwigzanych

z produkcjg i kosztéw og6lnych organu kontroli DB Cargo

(229) Niemcy wyja$niaja, ze jezeli chodzi o koszty ogdlne zwigzane z produkcjg i koszty ogélne organu kontroli, celem
planu restrukturyzacji DB Cargo bedzie zmniejszenie zloZonosci w zakresie planowania, dostgpnosci zasobdéw
i kierowania nimi, w szczegdlnosci zawezenie katalogu ustug i uproszczenie proceséw w celu zmniejszenia
zasobow wymaganych do wykonania odpowiednich zadan.

(230) W tym kontekscie Niemcy twierdzg, Ze $rodki majace na celu uproszczenie modeli produkeji w kazdym segmencie
DB Cargo, np. przejscie od zintegrowanej produkeji do specjalnych systeméw produkcyjnych dla poszczegélnych
segmentow, przyczynia si¢ do uproszczenia proceséw w zakresie kosztéw ogdlnych zwigzanych z produkcjg oraz
w organie kontroli. Niemcy wyjasniajg, Ze bezposrednim skutkiem poprawy niezawodnosci sieci DB Cargo bedzie
zmniejszenie liczby pracownikéw potrzebnych m.in. do planowania i ukladania rozkladu jazdy pociagéw oraz do
kierowania zaktadami produkcyjnymi. Niemcy twierdza ponadto, Ze podobne efekty bedzie mozna osiagna¢ dzieki
znacznie mniejszej liczbie interfejsow i potrzeb w zakresie dostosowania migdzy planowaniem/wysytka
poszczegdlnych segmentéw DB Cargo.

(231) Niemcy wyjasniaja, Ze zgodnie z planami DB Cargo uproszczenie proceséw pociggnie za sobg znaczng redukcje
zatrudnienia w dzialach planowania i wysylki, utrzymania ruchu, organu kontroli oraz hermetyzacj¢ transportu
kombinowanego. Jezeli chodzi o planowanie i wysylke, Niemcy twierdza, ze w ramach gtéwnego podejscia DB
Cargo planuje si¢ polaczenie funkcji w celu zwigkszenia synergii, zwigkszenia automatyzacji i ograniczenia
nieistotnych etapéw procesu, co powinno doprowadzi¢ do redukcji wymaganego personelu o ponad 50
ekwiwalentéw pelnego czasu pracy w poréwnaniu z lipcem 2023 r. W tym celu w planie restrukturyzacji
uwzgledniono nastepujgce Srodki.
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(232)

(233)

(234)

(235)

(236)

4.1.41.1.8.1. Srodek 26. przewidziany w planie restrukturyzacji: integracja kierowania zasobami
i opracowywania harmonogramu pracy personelu w obszarze produkcji i w organie kontroli

Niemcy wyjasniaja, ze integracja funkcji DB Cargo w zakresie zarzadzania aktywami (opracowywania
harmonogramu pracy na stacjach rozrzadowych pociagéw (ZBA)) i opracowywania harmonogramu pracy
personelu skutkuje ujednoliconym nadzorem sprawowanym przez personel odpowiedzialny za planowanie. Rola
personelu odpowiedzialnego za planowanie ogranicza si¢ do okre$lenia bezposrednich ram czasowych (od
czwartku do niedzieli nastepnego tygodnia). Niemcy wyja$niaja ponadto, ze wszelkie modyfikacje zmian dokonane
po rozpoczeciu planowania sa zarzadzane w ramach opracowywania harmonogramu pracy dla ZBA, w ktérym
uwzglednia si¢ konsekwencje dalszego planowania na nastgpny tydzien (takie jak przerwy na odpoczynek
pracownikow). Niemcy uwazaja, ze dzigki temu wzajemnemu uwzglednianiu aspektéw planowania i realizacji
zmniejszy si¢ zapotrzebowanie na dyspozytoréw personelu DB Cargo, co w konsekwencji umozliwi redukcje
personelu DB Cargo.

4.1.4.1.1.8.2. Srodek 27. przewidziany w planie restrukturyzacji: ograniczenie szczegdtowego planowania
w obszarze produkgji i w organie kontroli

Niemcy wyja$niaja, ze dzigki usprawnieniu procedur planowania DB Cargo mozna znacznie ograniczy¢
podstawowe zadania, co przelozy si¢ na zmniejszenie liczby pracownikéw potrzebnych do planowania aktywéw.
W szczegllnosci Niemcy twierdzg, ze w planowanym opracowywaniu harmonogramu stacji rozrzadowych
pociagéw DB Cargo (ZBA) i stacji przesiadkowych (Kbf) nacisk zostanie polozony wylacznie na coroczne
planowanie wstepne. Planowanie to bedzie ograniczone do spelnienia minimalnych wymagan dotyczacych zmian
i nie bedzie obejmowaé modyfikacji w ciggu roku. Ponadto opracowany zostanie plan wspétpracy dla personelu
naziemnego DB Cargo — operatoréw stacji manewrowych (AB) i kierownikéw wagonow (TWB).

4.1.4.1.1.8.3. Srodek 28. przewidziany w planie restrukturyzacji: konsolidacja funkcji dyspozycyjnosci zatogi
w obszarze produkgji i w organie kontroli

Niemcy wyjasniaja, ze w celu zmniejszenia liczby regionalnych dyspozytoréw pociggéw DB Cargo i regionalnych
zarzadcOw sieci w przysztosci kontroler obszaru DB Cargo przejmie réwniez obowiazki lokalnego dyspozytora
obszaru. Niemcy twierdzg, ze dzialania dyspozytorskie beda realizowane z gléwnego centrum sterowania albo
bezposrednio na miejscu, a proces ten bedzie realizowany w Scistej wspdlpracy z kierownikami sieci stacjonujacymi
w organie kontroli.

4.1.4.1.1.8.4. Srodek 29. przewidziany w planie restrukturyzacji: optymalizacja procesu planowania zmian na
dlugich dystansach w obszarze produkeji i w organie kontroli

Niemcy wyjasniaja, ze dzigki wdrozeniu systemu IPS (zintegrowane planowanie i kierowanie) proces planowania
zmian na dhugich dystansach DB Cargo jest gotowy do optymalizacji i automatyzacji, co pozwoli na znaczne
zwigkszenie wydajnosci. Niemcy wyjasniaja rowniez, ze w przewidywanym stanie VT (dni pracy) polaczenie VT, KT
(dni kalendarzowe) i precyzyjnego planowania zmian bedzie koordynowane za pomocg systemu IPS, obejmujacego
zaréwno konsolidacje, jak i automatyzacje. Niemcy twierdzg, ze to ujednolicone podejicie oznacza przyjecie
odpowiedzialnosci proceduralnej i regionalnej za wszystkie trasy DB Cargo. Zdaniem Niemiec w rezultacie
otrzymuje si¢ pojedyncza, nadrzedng informacje o zmianie, obejmujgcg zaréwno personel obstugujacy trasy
dalekobiezne, jak i krotkobiezne. Niemcy uwazajg, ze te usprawnienia procesu mogg przynie$¢ znaczgce
oszczednosci w planowaniu przepustowosci DB Cargo.

4.1.4.1.1.8.5. Srodek 30. przewidziany w planie restrukturyzacji: cyfryzacja obstugi technicznej w obszarze
produkgji i w organie kontroli

Niemcy wyjasniaja, ze w celu zmniejszenia liczby wymaganego personelu i ograniczenia kosztéw DB Cargo do
2027 r. wdrozone zostang cyfrowe rozwigzania w zakresie obstugi technicznej, na przyklad poprzez znaczne
zmniejszenie roli nadzorczej M6B (lokalnego personelu rozruchowego) nad obiektami poprzez plynng integracje
dzialu aktywow i obslugi technicznej oraz wykorzystanie rozwigzan cyfrowych, takich jak BISON (wykrywanie
zlosliwego oprogramowania na podstawie obrazu) i WMS (system zarzadzania warsztatami). Niemcy wyjasniaja
réwniez, ze taka zmiana umozliwi podejmowanie dodatkowych dzialan bez koniecznosci kazdorazowego
uzyskiwania wyraznej zgody, poniewaz obiekty beda funkcjonowaé na wlasng odpowiedzialno$¢. Zamiast polegal
w duzej mierze na rygorystycznym nadzorze przyszle $rodki kontroli bedg ukierunkowane na oplacalne strategie
i oceng opartg na wynikach. Niemcy uwazaja, ze Srodki te powinny ograniczy¢ nadmierng dziatalno$¢ w zakresie
obstugi technicznej w odniesieniu do wagonéw towarowych DB Cargo. Co wiecej, nadchodzace przyjecie
(wirtualnej) centralizacji, ulatwionej dzigki funkcji detekeji przy uzyciu kamer, gwarantuje sprawniejsze zarzadzanie
szczytowymi obcigzeniami. W zwiazku z tym Niemcy stwierdzajg, ze ten $rodek przewidziany w planie
restrukturyzacji daje personelowi M6B DB Cargo potencjal do realokacji zdolnosci produkeyjnych, wprowadzajac
bardziej wydajne ramy operacyjne.
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(237)

(238)

(239)

(240)

4.1.4.1.1.8.6. Srodek 31. przewidziany w planie restrukturyzacji: poprawa efektywnosci w obszarze produkcji

i w organie kontroli

Niemcy wyjasniajg, ze organ kontroli DB Cargo jest centralnym wezlem koordynacji operacji z klientami. Jego
gléwna rola polega na nadzorowaniu wysylek w calej Europie, angazujac od poczatku do korica wszystkich
partneréw. Laczy on perspektywe klienta z wykonalnoscia produkcji w celu optymalizacji rozwiazan dla klientéw,
koncentrujac si¢ na efektywnosci i wynikach DB Cargo. Organ kontroli zarzadza ponad 650 000 pociggdéw i ponad
7 mln przewozéw rocznie w calej Europie. Powstal on w 2022 r. i wywodzi si¢ z dawnego Centrum Obstugi Klienta
i Operacji DB Cargo.

Niemcy wyjasniaja, Ze plan restrukturyzacji DB Cargo obejmuje szereg inicjatyw majacych na celu zwigkszenie
efektywnosci organu kontroli. Z jednej strony inicjatywy te koncentrujg si¢ na opracowaniu i wprowadzeniu
dalszych proceséw/aplikacji informatycznych, co umozliwi znaczne ograniczenie prac wykonywanych manualnie.
Z drugiej strony, inicjatywy te koncentrujg si¢ na dalszym wdrazaniu zintegrowanego zarzadzania wydajnoscia
i przeprojektowaniu interfejsu klienta — wprowadzeniu standardéw, ktére zastapia obecna duza liczbg
indywidualnych rozwiazan, przy jednoczesnym uwzglednieniu odpowiednich wymagan klientéw. Niemcy uwazaja,
ze takie inicjatywy spowodujg zmniejszenie liczby wymaganego personelu DB Cargo o ponad 200 ekwiwalentéw
pelnego czasu pracy w poréwnaniu z liczba takich pracownikéw w lipcu 2023 r. (okoto 18 % branych pod uwage
dziatéw, z wylaczeniem udziatu w transporcie kombinowanym).

Niemcy wyja$niaja ponadto, Ze nowa strategia dla kazdego podsegmentu DB Cargo w transporcie kombinowanym
prowadzi do dalszej redukeji kosztéw ogélnych zwigzanych z produkcjg i kosztéw ogélnych organu kontroli.
Niemcy uwazajg, ze ogélnie nalezy spodziewal si¢ redukcji posrednich kosztéw produkcji DB Cargo o ok. 130
ekwiwalentéw pelnego czasu pracy oraz o ok. 155 ekwiwalentéw pelnego czasu pracy w dziale organu kontroli
(obie liczby sa dodatkowe w stosunku do danych przedstawionych w poprzednich sekcjach). Okoto 50 % tej
redukcji personelu w DB Cargo nastapi na poziomie jednostek zaleznych. Na tej podstawie Niemcy uwazaja, ze
znaczne oszczednodci kosztow mozna osiggnal poprzez ograniczenie kosztéw ogdlnych i usprawnienie procesow.

Tabela 16

Wplyw $rodkéw okreslonych w planie restrukturyzacji w odniesieniu do kosztéw ogélnych zwigzanych
z produkcja i kosztéw ogdlnych organu kontroli na prognozy EBIT DB Cargo

Wplyw na EBIT (w mln EUR)
2028
Rodzaj segmentu Srodek na rzecz przeksztatcenia 2024 2025 2026 2027 ikolejne
lata
Srodki dotyczace kosztéw L..1 .1 [ L[] [...]
og6lnych zwigzanych
z produkcjg i kosztéw
og6lnych organu kontroli Planowanie i wysylka
Obstuga techniczna L..1 .1 L[] L[] [...]
Organ kontroli L..1 .1 [ L[] [...]
Hermetyzacja transportu [...] [...] [...] [...] [...]
kombinowanego

Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), . 38.

41.41.1.9. Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji w odpowiedzi na zaistniale dodatkowe rodzaje

ryzyka

Niemcy wyjasniajg, Ze w latach 2023-2024 wystapito szereg rodzajow ryzyka, ktérym przeciwdziala si¢ za pomocg
fagodzacych $rodkéw zaradczych w ramach rozszerzonego planu przeksztalcenia i restrukturyzacji. Niektore
rodzaje ryzyka, ktére si¢ ziScily i w odniesieniu do ktérych podjeto dzialania, obejmuja zmniejszenie budzetéw
federalnych na systemy wsparcia kolejowych przewozéw towarowych, strajk ostrzegawczy maszynistéw,
negatywne zmiany wolumenu, wzrost kosztow personelu i czynnikow produkeji oraz opdznienia w przyspieszeniu
wdrazania Srodkéw na rzecz przeksztalcenia.
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4.1.4.1.1.9.1.  Srodek 32. przewidziany w planie restrukturyzacji: znaczne zmniejszenie liczby pracownikéw
w odpowiedzi na negatywne tendencje w zakresie wolumenu

(241) Niemcy wyjasniaja, ze decyzja komitetu pojednawczego podjeta dnia 2 pazdziernika 2024 r. (motyw 186)
umozliwia DB Cargo skompensowanie wzrostu kosztow personelu wynikajacego z nowych ukladéw zbiorowych
pracy. Uzgodniona liczba pracownikéw pelnoetatowych jest wynikiem (i) decyzji i wdrozenia wielu Srodkéw
restrukturyzacyjnych przewidzianych w planie przeksztalcenia, a ponadto (i) zmniejszenia wolumenu przewozdw
oraz (iif) programu redukcji zatrudnienia w administracji pod nazwa ,Together Strong”, zainicjowanego przez DB
AG w celu zmniejszenia liczby stanowisk administracyjnych w dziatach finanséw, IT i zasobéw ludzkich (DB Cargo
wdraza ten program oprécz Srodkéw redukcji zatrudnienia, ktére zostaly juz uwzglednione w planie
przeksztalcenia).

4.1.41.1.9.2. Srodek 33. przewidziany w planie restrukturyzacji: zmniejszenie kosztéw czynnikéw produkcji
w odpowiedzi na negatywne tendencje w zakresie wolumenow

(242) Niemcy wyja$niaja, Ze DB Cargo wdrozy kilka Srodkéw zaradczych majacych bezposredni wplyw na koszty
materialowe. Obejmuja one (i) dostosowanie harmonograméw konserwacji, a takze cykli zatrzymywania do
zmniejszonych wolumendw transportu, (i) anulowanie wszystkich projektéw badawczo-rozwojowych w zakresie
cyfryzacji proceséw i aktywoéw z okresami amortyzacji dluzszymi niz trzy lata oraz (iii) przyspieszenie
optymalizacji portfela w kontynentalnym transporcie kombinowanym i transporcie pociggami odcinkowymi
bezposrednimi.

4.1.4.1.1.9.3.  Srodek 34. przewidziany w planie restrukturyzacji: jednorazowy wptyw na dochéd netto w 2024 r.
w odpowiedzi na negatywne tendencje w zakresie wolumenéw

(243) Niemcy wyjasniaja, ze w 2024 r. odnotowano pewne pozytywne jednorazowe skutki dla wyniku operacyjnego
i netto. Obejmujg one (i) sprzedaz nieuzytecznych juz konteneréw z zakonczonej dziatalnosci DB Cargo w Rosji, (i)
redukcje ustug doradczych i innych oraz (iii) ztomowanie [..] wagonéw towarowych w segmencie transportu
intermodalnego. Ponadto DB Cargo uwzglednilo réwniez jednorazowa obnizke o 51 mln EUR biezacych cen
energii trakcyjnej od DB Energie w 2024 .

4.1.41.1.9.4. Srodek 35. przewidziany w planie restrukturyzacji: Wzrost wydajnosci obstugi technicznej DB
Cargo

(244) Niemcy wyjasniaja, ze DB Cargo wdraza program zwigkszenia wydajnosci ukierunkowany na utrzymanie wlasnej
obstugi technicznej lokomotyw 1 wagondéw. Program jest planem sluzacym zmniejszeniu kosztéw,
ukierunkowanym na infrastrukture obstugi technicznej, a takze materialy i wydajno$¢ personelu. Oczekuje sig, ze
pozwoli on na zmniejszenie kosztéw o 25 mln EUR do 2026 r.i 0 100 mln EUR do 2030 r.

4.1.4.1.1.9.5.  Srodek 36. przewidziany w planie restrukturyzacji: ustugi wewnetrzne grupy DB i zmniejszenie
kosztéw energii trakcyjnej

(245) Niemcy wyjasniaja, Ze ze wzgledu na ogdlny spadek kosztéw energii w Niemczech dostawca energii grupy DB — DB
Energie — jest w stanie obnizy¢ swoje rynkowe ceny sprzedazy energii trakcyjnej w latach 2025-2030. Ponadto ceny
obnizy réwniez wewnetrzny dostawca ustug informatycznych DB AG (DB Systel). Oczekuje sig, ze wykorzystanie
sztucznej inteligencji w tworzeniu ustug cyfrowych spowoduje znaczny wzrost produktywnosci.

4.1.4.1.1.9.6.  Srodek 37. przewidziany w planie restrukturyzacji: amortyzacja i ograniczenie inwestycji

(246) Spotka DB Cargo dokonala przegladu budzetéw inwestycyjnych na lata do 2030 r. i ograniczyla je do minimum.
Zmniejszenie wydatkéw inwestycyjnych spowoduje obnizenie odpiséw amortyzacyjnych DB Cargo. Zalozenia
dotyczace okresu uzytkowania lokomotyw i wagonéw zostang dostosowane z uwzglednieniem amortyzacji do
biezacego okresu uzytkowania parku pojazdow.

4.1.4.1.1.9.7.  Srodek 38. przewidziany w planie restrukturyzacji: sprzedaz i leasing zwrotny lokomotyw

(247) Niemcy wyjasniaja, ze DB Cargo sprzeda i odda w leasing zwrotny [...] lokomotyw, co wygeneruje ok. [...] EUR
w ukrytych rezerwach na lokomotywe.
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4.1.4.1.1.9.8. Srodek 39. przewidziany w planie restrukturyzacji: konwersja lokomotyw z zakupionych na
leasingowane

(248) Niemcy twierdzg, ze zamiast dokonywaé bezposredniego zakupu [...] lokomotyw, DB Cargo weZmie je w leasing

w celu zaoszczedzenia Srodkéw pienigznych z géry i uelastycznienia modelu biznesowego poprzez rozlozenie
kosztéw leasingu takich lokomotyw w czasie.

4.1.4.1.1.9.9.  Srodek 40. przewidziany w planie restrukturyzacji: zwigkszenie kapitatu obrotowego

(249) Niemcy wyjasniaja, Ze DB Cargo sprzeda [...] EUR naleznosci do konica 2024 r., aby zwickszy¢ catkowitg gotowke
i ograniczy¢ zadtuzenie.

4.1.4.1.1.9.10. Srodek 41. przewidziany w planie restrukturyzacji: wzrost cen w segmencie przewozéw
jednowagonowych

(250) Niemcy wyjasniaja, ze DB Cargo bedzie zwigkszaé gotowos¢ swoich klientéw do placenia w segmencie przewozow
jednowagonowych od 2026 r. Przelozy si¢ to rowniez na skutki ograniczonego dostepu do toréw i dotacji na

system stacji rozrzadowych, ktére beda oddzialywaé na caly sektor kolejowych przewozéw towarowych
w Niemczech od 2027 r.

4.1.4.1.1.10.  Ogoblny wplyw $rodkéw przewidzianych w planie restrukturyzacji na prognozy EBIT DB Cargo

(251) W tabeli 17 przedstawiono oczekiwane skutki finansowe kluczowych $rodkéw okreslonych w  planie
przeksztalcenia dla prognoz EBIT DB Cargo w odniesieniu do wskazanych okresow.

Tabela 17

0golny wplyw $rodkéw okreslonych w planie restrukturyzacji na prognozy EBIT DB Cargo

Wphw na EBIT (w min EUR)
2028
Rodzaj segmentu Srodek na rzecz przeksztalcenia 2024 2025 2026 2027  ikolejne
lata

Przewozy Optymalizacja sieci poprzez przeglad [...] [...] [...] [...] [...]
jednowagonowe projektu

Ogolne srodki optymalizacji produkgji [...] [...] [...] [...] [...]

majace wplyw na transport

jednowagonowy

Poprawa jakosci i korekta ceny bazowe;j [...] [...] [...] [...] [...]
Pociagi odcinkowe Rozwigzania logistyczne i optymalizacja [...] [...] [...] [...] [...]
bezposrednie portfela

Zwigkszenie solidnosci produkgji (w tym [...] [...] [...] [...] [...]

nowe uklady zbiorowe pracy)

Poprawa jakosci i korekta ceny bazowe;j [...] [...] [...] [...] [...]
Morski transport Model produkeyjny/wezel terminali [...] [...] [...] [...] [...]
kombinowany w Maschen

Produkcja hermetyczna i przeprojektowanie [...] [...] [...] [...] [...]

sieci

Zmniejszenie ogdlnych kosztow [...] [...] [...] [...] [...]

administracyjnych we wszystkich

przedsigbiorstwach zajmujacych sig

morskim transportem kombinowanym (DB

Cargo AG, TFG, DBIS)

Optymalizacja portfela i wzrost cen [...] [...] [...] [...] [...]
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Wphw na EBIT (w min EUR)
2028
Rodzaj segmentu Srodek na rzecz przeksztatcenia 2024 2025 2026 2027  ikolejne
lata

Kontynentalny [...] [...] [...] [...] [...]
transport
kombinowany Produkcja hermetyczna
i sprzedaz na rzecz Zmniejszenie ogdlnych kosztéw [...] [...] [...] [...] [...]
przewoznikow administracyjnych w przypadku

kontynentalnego transportu

kombinowanego

Zmiana wymiaru sieci obstugiwanej przez [...] [...] [...] [...] [...]

spotke Kombiverkehr (optymalizacja

portfela) i wzrost cen
Europejskie jednostki [...] [...] [...] [...] [...]
zalezne Optymalizacja portfela

Zmniejszenie kosztow [...] [...] [...] [...] [...]

Efektywnos¢ operacyjna [...] [...] [...] [...] [...]
Ogolne koszty Przeglad srodowiska informatycznego na [...] [...] [...] [...] [...]
administracyjne potrzeby wigkszej standaryzacji

Zmniejszenie powierzchni biurowych przy [...] [...] [...] [...] [...]

stosunkowo wysokich kosztach

dodatkowych

Ograniczenie dzialalno$ci marketingowej [...] [...] [...] [...] [...]

i strategicznej realizowanej wspdlnie z DB

AG

Cyfryzacja i automatyzacja finansowych [...] [...] [...] [...] [...]

proceséw wykonywanych manualnie

Dostosowanie wielkosci dziatow [...] [...] [...] [...] [...]

zarzadzania ofertami i projektowania ustug

Harmonizagja struktur DB Cargo [...] [...] [...] [...] [...]

i jednostek zaleznych zajmujacych sie

sprzedaza krajowg

Dostosowanie wielkosci struktur [...] [...] [...] [...] [...]

zarzgdzania

Zmniejszenie innych kosztow [...] [...] [...] [...] [...]

administracyjnych
Koszty ogdlne [...] [...] [...] [...] [...]
produkcji Planowanie i wysylka

Obstuga techniczna [...] [...] [...] [...] [...]

Organ kontroli [...] [...] [...] [...] [...]

Hermetyzacja transportu kombinowanego [...] [...] [...] [...] [...]
Ogoélem [...] [...] [...] [...] [...]

Zrédlo:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 r. (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 38 i 39.

(252) W ponizszej tabeli przedstawiono oczekiwane skutki finansowe dalszych srodkéw bedacych przedmiotem oceny
w odniesieniu do DB Cargo ze wzgledu na ryzyko, ktére wystapito w latach 2023 i 2024 (zob. motyw 240).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj 61/132



PL DzU. L z 30.6.2025

Tabela 18

0golny wplyw $rodkéw zaradczych przewidzianych w planie restrukturyzacji na prognozy EBIT DB
Cargo w scenariuszu bazowym

Wplyw zastosowania $rodkéw zaradczych uwzglednionych

. 2025 2026 2027 2028 2029 2030
w scenariuszu bazowym na EBIT

Scenariusz bazowy EBIT na 2023 . PO T S Y 1000 N 0% [ OO [...]
A Zaistniate ryzyko ogétem P00 T S Y 1000 N 0% [ OO [..]
Srodki zaradcze ogélem [V R P O O P e [...]
1) Srodki zaradcze wobec negatywnej tendencji PO T S T 1000 N OO0 R OO [...]

w zakresie wolumenéw

— Liczba pracownikéw ponizej poziomu [...] [...] [...] [...] [...] [...]
z poprzedniego scenariusza bazowego

— Srodki zaradcze — koszty materialow [...] [...] [...] [...] [...] [...]
—  Wzrost wydajnosci obstugi technicznej [...] [...] [...] [...] [...] [...]
— Dalsza optymalizacja kosztéw sieci [...] [...] [...] [...] [...] [...]
transportu jednowagonowego,
poczawszy od 2029 r.
— Zmniejszenie wkladu grupy, cen energii [...] [...] [...] [...] [...] [...]

trakcyjnej i cen ustug informatycznych

2) Zmniejszenie amortyzacji poprzez [...] [...] [...] [...] [...] [...]
zmniejszenie inwestycji i uwzglednienie
rzeczywistego okresu uzytkowania
lokomotyw i wagonéw

3) Szczegblny wzrost cen transportu [...] [...] [...] [...] [.-.] [...]
jednowagonowego w 2026 r. oraz
przeniesienie wplywu na ceny lub
zmniejszenie budzetéw federalnych na
systemy wsparcia poczawszy od 2027 r.

4) Wzrost udzialu podwykonawstwa [...] [...] [...] [...] [...] [...]
w transporcie pociaggami odcinkowymi
bezposrednimi, w tym sprzedaz [...]
lokomotyw w latach 2025/2026.

5) Sprzedaz i leasing zwrotny [...] lokomotyw [...] [...] [...] [...] [...] [...]
6) Konwersja [...] lokomotyw z zakupionych

na leasingowane [...] [...] [...] [...] [...] [...]
7) Zwigkszenie kapitalu obrotowego [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Zrédlo:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 44.

4.1.4.2. Finansowanie planu restrukturyzacji

253) Finansowanie planu restrukturyzacji i zwigzanych z nim kosztéw obejmuje przede wszystkim finansowanie
p yzaq qzanys jmuje p ¥
pochodzace ze 7Zrédet prywatnych (wklad wihasny) i tylko czg$ciowo z finansowania pochodzacego z pomocy
panstwa.
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(254) Koszty restrukturyzacji i ich wyzej wymienione Zrédla finansowania opisano w ponizszych sekcjach.

4.1.4.2.1. Koszty restrukturyzacji

(255) Koszty restrukturyzacji DB Cargo wyniosa facznie 4 187 mln EUR, zgodnie z zestawieniem zawartym w tabeli , i sg
one nastepujace:

a)  straty z dzialalnosci operacyjnej: Niemcy wskazujg, ze okolo polowe kosztow restrukturyzacji stanowia straty
z dzialalno$ci operacyjnej DB Cargo w latach 2022-2024 w wysokosci 858 mln EUR w 2022 r., 584 mln EUR
w 2023 r.i 472 mln EUR spodziewane w 2024 r. (*);

b)  inne koszty restrukturyzacji: w okresie restrukturyzacji DB Cargo poniesie réwniez inne koszty zwigzane
z restrukturyzacjg lub koszty operacyjne, ktére nie zostang pokryte spodziewanymi przychodami w trakcie
realizacji planu restrukturyzacji, a ktére sa niezbedne do jego pomyslnego zakoniczenia, takie jak:

a)  koszty doradcow, koszty pracy i platnosci zwiazane z personelem jednostek zaleznych DB Cargo oraz
koszty zwigzane z przeniesieniem dziatalnosci do jednostek zaleznych DB Cargo, a takze

b)  pozostale wydatki inwestycyjne w planie inwestycyjnym pomimo ich planowanego zmniejszenia,
kapitat obrotowy, koszty refinansowania zapadajacych kredytoéw oraz koszty operacyjne.

4.1.4.2.2. Zrédla finansowania srodkéw restrukturyzacyjnych

4.1.422.1. Pomoc na restrukturyzacje

(256) Niemcy wskazujg kwoty przekazane DB Cargo w ramach PLTA na pokrycie strat z dziatalnosci operacyjnej w latach
2022, 2023 i 2024 jako zrédla finansowania pomocy na pokrycie kosztow restrukturyzacji, tj. 858 mln EUR
w 2022 1., 584 mln EUR w 2023 r. i 472 mln EUR spodziewane w 2024 r. (*!), co daje taczng kwote 1 914 mln EUR.

4.1.4.2.2.2. Wklad wlasny beneficjenta

(257) Niemcy identyfikuja nastepujace glowne zrédla udzialu DB Cargo w kosztach restrukturyzacji i wskazujg, ze
oczekuje si¢, iz wszystkie instrumenty finansowe wykorzystywane jako Zrédla wewnatrzgrupowego finansowania
kosztéw restrukturyzacji zostang wyemitowane na warunkach rynkowych na rzecz DB Cargo AG i zostang
dostarczone w okresie restrukturyzacji, aby przyczynic si¢ do skutecznego finansowania planu restrukturyzacji (*3):

a) 842 mln EUR podporzadkowanych pozyczek zamiennych dostgpnych od dnia 15 listopada 2024 r. do dnia
31 grudnia 2026 r. wigcznie (), w tym:

a)  wdniu 15 listopada 2024 r. — podporzadkowane pozyczki zamienne na laczng kwote 218 mln EUR do
dnia 31 grudnia 2031 r;

b)  wdniu 1 kwietnia 2025 r. — podporzadkowane pozyczki zamienne na faczng kwote 110 mln EUR do
dnia 31 grudnia 2031 r;

¢) w2025 r. — podporzadkowane pozyczki zamienne na faczng kwote 83 mln EUR do dnia 31 grudnia
20311,

d)  wdniu 1 grudnia 2026 r. — podporzadkowane pozyczki zamienne na laczng kwote 315 mln EUR do
dnia 31 grudnia 2031 r;

e) w2026 r. — podporzadkowane pozyczki zamienne na taczng kwote 116 mln EUR do dnia 31 grudnia
2031 r.

(*) Prognoza na dzien 22 listopada 2024 .

(*') Kwota strat, ktére maja zosta¢ przeniesione w 2024 r. (prognoza na dzien 22 listopada 2024 r.), obejmuje — bez wplywu na
prognozowane warto$ci EBITDA i EBT — rezerwe z tytulu odroczonego podatku dochodowego oszacowang na 18 mln EUR. Strata
przeniesiona przez DB Cargo na DB AG wzrasta zatem w stosunku do straty, ktéra zostalaby przeniesiona bez rozwiazania PLTA.

(*?) Tabela 29: Pozyczki, linie kredytowe, tymczasowe linie kredytowe i kapital typu mezzanine (podporzadkowane pozyczki zamienne)
DB Cargo AG w latach 2025-2029 zgodnie z ,Planem restrukturyzacji pomocy panstwa DB Cargo” przedtozonym przez w dniu 31
pazdziernika 2024 r., z péZniejszymi aktualizacjami.

(*) Informacje pochodzg z § 2 ust. 1 ,Umowy pozyczki typu mezzanine dotyczgcej ram finansowania w wysokosci [842] 000,00 EUR”
(zgodnie z tlumaczeniem na jezyk angielski).
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Pozyczki te moga by¢ wykorzystywane wylacznie do refinansowania istniejacych uméw pozyczki migedzy
umawiajacymi sie stronami (*).

Na stope procentowa wyplaconych transz skladajg sie (*): (i) stopa swapowa w EUR przez pigé lat (2,275 % od
polowy listopada 2024 r)(*); (i) spread ustalony zgodnie z warunkami rynkowymi refinansowania
kredytodawcy (we wrze$niu 2024 r. spread wynosit [...] % rocznie w przypadku wyplat w EUR) oraz ustalona
zdolno$¢ kredytowa kredytobiorcy (kredytobiorca jest obecnie oceniany przez kredytodawce jako ,[...]").
Zazwyczaj ratingi sg corocznie poddawane weryfikacji i korygowane; oraz (iii) marza w wysokosci [...] %
rocznie w celu odzwierciedlenia podporzadkowania pozyczek. Marze te ustalono na podstawie poréwnania
wyceny rynkowej obligacji podporzadkowanej grupy DB z terminem zapadalno$ci w 2029 r. z wycena
poréwnawczg obligacji gotéwkowych uprzywilejowanych grupy DB. W zwigzku z tym obowigzujaca stopa
procentowa wynosi obecnie [...] % w ujeciu rocznym.

Ponadto DB Cargo moze skorzystaé z pozyczek tylko wtedy, gdy w momencie skladania wniosku
przestrzegane s3 zatozenia planu restrukturyzacji. Oznacza to w szczegdlnosci, osiagniecie przez DB Cargo
nastepujacych wskaznikow finansowych (*):

Zgodnie z tymi umowami pozyczki pozyczkodawca (DB AG) jest uprawniony w kazdej chwili do konwersji
jednej niesplaconej transzy lub kwoty lub wigkszej liczby niesplaconych transz lub kwot na kapital wlasny
poprzez alokacje rezerwy kapitalowej DB Cargo, pod warunkiem ze sp6tka DB Cargo wygenerowala w ciagu
co najmniej dwoch kolejnych lat kalendarzowych dodatnig roczng nadwyzke, do dwukrotnosci
skumulowanej rocznej nadwyzki od dnia 1 stycznia 2025 r, przy czym nalezy odliczy¢ kwoty juz
skonwertowane na kapital wlasny (*%).

Ponadto kredytobiorca nie jest uprawniony do $wiadczenia ustug kredytowych ani innych ustug finansowych
na rzecz osob trzecich (z wyjatkiem kredytodawcy i Deutsche Bahn Finance GmbH) (*).

f) 325 mln EUR linii kredytowej juz udzielonej i podpisanej przez DB AG dostepnej od dnia 1 sierpnia
2024 1. do dnia 31 grudnia 2026 r. wlacznie (*°). Obowigzujaca stope procentowa dla poszczegdlnych
wyplat oblicza si¢ na podstawie stopy pozyczek migdzybankowych (na przyklad Euribor 6-miesigczny
w wysokosci 2,743 % od polowy listopada 2024 r., w ujeciu rocznym) (') majacej zastosowanie do
uzgodnionego okresu odsetkowego w momencie skladania wniosku o pozyczke (dane rynkowe
Reuters) plus marza okreslona zgodnie z warunkami rynkowymi (obecnie wynoszaca [...] % rocznie dla
wyplat w EUR) w odniesieniu do refinansowania pozyczkodawcy i okreslonej zdolnosci kredytowej
pozyczkobiorcy. Kredytobiorca jest obecnie oceniany przez kredytodawce jako ,[..]7. Ratingi sa
zazwyczaj poddawane przegladowi i korygowane co roku. W zwigzku z tym obowigzujaca stopa
procentowa np. za okres 6 miesiecy wynosi obecnie [...] % W ujeciu rocznym.

(*) Informacje pochodzg z § 1 ust. 3 ,Umowy pozyczki typu mezzanine dotyczacej ram finansowania w wysokosci [842] 000,00 EUR”
(zgodnie z ttumaczeniem na jezyk angielski).

(*) Informacje pochodza z § 5 ust. 1 i 2 ,,Umowy pozyczki typu mezzanine dotyczacej ram finansowania w wysokosci [842] 000,00 EUR”
(zgodnie z tlumaczeniem na jezyk angielski).

(*) Zgodnie z obliczeniami na podstawie publicznie dostgpnych Zrddel, takich jak www.investing.com (https://www.investing.com/rates-
bonds/eur-5-years-irs-interest-rate-swap-historical-data).

(*’) Informacje pochodzg z § 2 ust. 3 ,Umowy pozyczki typu mezzanine dotyczacej ram finansowania w wysokosci [842] 000,00 EUR”
(zgodnie z ttumaczeniem na jezyk angielski).

(*) Informacje pochodza z 7 lit. a) ,Umowy pozyczki typu mezzanine dotyczacej ram finansowania w wysokosci [842] 000,00 EUR”
(zgodnie z tlumaczeniem na jezyk angielski).

(**) Informacje pochodzg z § 12 ,Umowy pozyczki typu mezzanine dotyczacej ram finansowania w wysoko$ci [842] 000,00 EUR”
(zgodnie z ttumaczeniem na jezyk angielski).

(") Informacje pochodzg z § 1 ust. 1 i 2 ,Umowy ramowej dotyczacej linii kredytowej w wysokosci 325 000 000,00 EUR” (zgodnie
z tlumaczeniem na jezyk angielski).

(’") Dane dostepne publicznie w takich Zrédtach, jak www.euribor-rates.eu (https://www.euribor-rates.eu/en/).
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Zgodnie z t3 umowa pozyczki spotka DB Cargo nie jest uprawniona do $wiadczenia ustug kredytowych ani
innych uslug finansowych na rzecz oséb trzecich (z wyjatkiem pozyczkodawcy i Deutsche Bahn Finance
GmbH) ().

Ponadto spétka DB Cargo jest zobowigzana do uzyskania uprzedniej zgody komisji kredytowych DB AG na
podjecie nastepujacych decyzji w zakresie polityki handlowej (*):

a)  pod warunkiem, ze spétka DB Cargo wykorzystala w danym czasie lini¢ kredytowa w wysokosci 250
mln EUR lub mniejszej: (i) projektow inwestycyjnych i dezinwestycyjnych, ktére nie s3 czeScia
biezacego Srednioterminowego planowania biznesowego, o facznej wartoéci przekraczajgcej 10 mln
EUR na projekt, oraz (i) zaciggania innych przyszlych zobowiazan, ktére nie sg czescig biezacego
Srednioterminowego planowania biznesowego, o lgcznej wartosci przekraczajgcej 10 mln EUR na
projekt;

b)  pod warunkiem, ze spétka DB Cargo wykorzystata w danym czasie lini¢ kredytowa w wysokosci ponad
250 mln EUR: (i) projektéw inwestycyjnych i dezinwestycyjnych o lacznej wartosci przekraczajacej 5
mln EUR na projekt, oraz (i) zaciagania innych przyszlych zobowiazan przekraczajacych 5 mln EUR na
projekt;

¢) w przypadku projektéw sprzedazy i leasingu zwrotnego spétka DB Cargo zobowigzuje si¢ do
sprawdzenia warunk6éw rynkowych przez kredytodawce.

Ponadto udostepnienie linii kredytowe;j jest uzaleznione od zobowiazania si¢ sp6tki DB Cargo do zapewnienia
zgodnosci z nastepujgcymi wskaznikami finansowymi oraz, w razie potrzeby, do podjecia dzialan
naprawczych w celu zapobiezenia przekroczeniu tych wskaznikow. Jesli wskaznik zostanie przekroczony,
wierzyciel ma prawo wypowiedzie¢ umowe o kredyt (™).

b) 434 mln EUR tymczasowej linii kredytowej juz udostgpnionej i podpisanej przez DB AG, dostgpnej od dnia 1
sierpnia 2024 r. do dnia 31 marca 2025 r. wlgcznie (*) na warunkach rynkowych. Obowigzujaca stope
procentowy oblicza si¢ na podstawie miedzybankowej stopy procentowej majacej zastosowanie do
uzgodnionego okresu odsetkowego (na przyklad Euribor 6-miesieczny w wysokosci 2,743 % od polowy
listopada 2024 r., w ujeciu rocznym) (*) w momencie skladania wniosku o pozyczke (na podstawie danych
rynkowych w czasie rzeczywistym pochodzacych z Reuters) plus marza okre$lona zgodnie z warunkami
rynkowymi (obecnie wynoszaca [..] % rocznie dla wyplat w EUR) w odniesieniu do refinansowania
pozyczkodawcy i okreslonej zdolnosci kredytowej pozyczkobiorcy (7). Pozyczkobiorca posiada obecnie
rating ,[...]”. Ratingi sg zazwyczaj poddawane przegladowi i korygowane co roku. W zwigzku z tym,
w momencie podejmowania decyzji przez Komisje, obowigzujgca stopa procentowa np. za okres 6 miesigcy
wynosi obecnie [...] % w ujeciu rocznym.

(*) Informacje pochodza z § 12 ust. 1 ,Umowy ramowej dotyczacej linii kredytowej w wysokosci 325 000 000,00 EUR” (zgodnie
z thumaczeniem na jezyk angielski).

(”’) Informacje pochodza z § 12 ust. 2 ,Umowy ramowej dotyczacej linii kredytowej w wysokosci 325 000 000,00 EUR” (zgodnie
z thumaczeniem na jezyk angielski).

(* Informacje pochodza z § 12 ust. 3 ,Umowy ramowej dotyczacej linii kredytowej w wysokosci 325 000 000,00 EUR” (zgodnie
z thumaczeniem na jezyk angielski).

() Informacje pochodzg z § 1 ust. 1 i 2 ,Umowy ramowej dotyczacej pomostowej linii kredytowej (»finansowanie pomostowe)
w wysokosci 434 000 000,00 EUR” (zgodnie z thumaczeniem na jezyk angielski).

(*) Dane dostepne publicznie w takich zrddtach, jak www.euribor-rates.eu (https:/[www.euribor-rates.eu/en)).

(”’) Informacje pochodzg z § 5 ust. 1 ,Umowy ramowej dotyczacej pomostowe;j linii kredytowej (»finansowanie pomostowe«) w wysokosci
434000 000,00 EUR” (zgodnie z thumaczeniem na jezyk angielski).
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Do czasu calkowitej splaty wszystkich kwot kredytu pozostajacych do splaty w ramach tych linii kredytowych DB
Cargo zobowigzuje si¢ nie udziela¢ Zadnych zabezpieczen innym wierzycielom, w szczeg6lnosci w formie obcigzen
w odniesieniu do swoich obecnych lub przyszlych aktywéw, chyba ze kredytodawca wyrazit uprzednia pisemng
zgode na udzielenie takich gwarangji (**).

9

[460-560] mIn EUR z tytulu dezinwestycji, ktére maja zostaé zrealizowane do 2026 r. (zgodnie z opisem
w motywie 305 lit. a) i motywie 318), na ktére skladajg sie:

spodziewana sprzedaz aktywéw (lokomotyw) w zwiazku ze zwigkszonym udzialem podwykonawstwa
w transporcie pociggami odcinkowymi bezposrednimi za okoto [...] mln EUR w latach 2025-2026;

planowana sprzedaz nadwyzek lokomotyw w transporcie kombinowanym za okoto [..] mln EUR
planowana sprzedaz nadwyzek lokomotyw z korytarza niemiecko-francuskiego za okolo [...] mln EUR

zbycie wybranych udzialéw w jednostkach zaleznych ([...]) za okoto [...] mln EUR w 2025 r. oraz;
spodziewana sprzedaz znacznego udzialu w DB Cargo [...] w latach 2025-2026;

faktoring na kwote [...] [100-140] mln EUR naleznoici posiadanych przez DB Cargo, ktére majg
korzystny profil kredytowy, a w konsekwencji nizsze koszty finansowania;

a)
b)
w latach 2025-2026;
0)
w latach 2025-2026;
d)
€)
f)
g

przejecie przez DB JobService GmbH wyplat wynagrodzen i odpraw dla pracownikéw DB Cargo
w lacznej wysokosci [100-140] mln EUR, ktére wynikajg z planu restrukturyzacji, zgodnie z umowami
zbiorowymi pracy i obowigzujacymi w grupie DB AG przepisami. DB JobService GmbH dziala jako
grupowa agencja zatrudnienia i poSrednictwa pracy, ktdrej centralizacja w ramach ,wewnetrznego”
rynku pracy lezy w interesie DB AG, ze wzgledu na synergie i oszczednosci kosztéw w zakresie
dopasowania umiejetno$ci lub wysokosci odpraw w poréwnaniu z outsourcingiem agencji do
zewnetrznych dostawcow.

258) Wkiad wlasny beneficjenta w koszty restrukturyzacji wynikajace z poszczegélnych Zrédet finansowania
y ] y yzaql wynikajg p golny

przedstawionych przez wladze niemieckie, jak podsumowano w tabeli 19, wyniesie facznie 2 291 mln EUR, czyli

54 % kosztéw restrukturyzacji wynoszacych 4 205 mln EUR, jak wynika z szacunkow.

Tabela 19

Podsumowanie kosztéw restrukturyzacji i Zrédet ich finansowania (w miln EUR)

(w min EUR)
KOSZTY RESTRUKTURYZAC]I ZRODLA FINANSOWANIA
Rzeczywiste straty z dziatalno$ci operacyjnej 1442 2291
(2022-2023) Wkiad wlasny, w tym
Oczekiwane straty z dzialalno$ci operacyjnej 472 | Podporzadkowane pozyczki zamienne DB 842
(2024 1) AG
Oczekiwane straty z dzialalnosci operacyjnej [...] 325
(2025 1) Instrument linii kredytowej DB AG
Wydatki zwiazane z personelem (JobService [...] 434
GmbH) Tymczasowa linia kredytowa DB AG
Pozostale koszty przeniesienia dziatalno$ci do [...] 41...]
jednostek zaleznych DB Cargo
Refinansowanie zapadajacych kredytéw, 2020 [...]
CAPEX, OPEX, kapital obrotowy Faktoring naleznosci
Wklad JobService GmbH [...]
Laczne koszty restrukturyzacji 4205
Pomoc na restrukturyzacje, w tym 1914
Rzeczywisty zakres PLTA (2022-2023) 1442
Przewidywany zakres PLTA (2024) 472

(**) Informacje pochodzg z § 14 ust. 2 ,Umowy ramowej dotyczacej pomostowej linii kredytowej (»finansowanie pomostowex)

w wysokosci 434 000 000,00 EUR” (zgodnie z thumaczeniem na jezyk angielski).
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4.1.4.2.3. Prognozy finansowe w scenariuszu bazowym i pesymistycznym

(259) Niemcy wyja$niaja, Ze zalozenia, w ramach ktdrych spétka DB Cargo wdraza obecnie kompleksowy plan
restrukturyzacji, maja na celu odzyskanie przez przedsi¢biorstwo rentownosci. Spétka DB Cargo opracowala swoj
plan restrukturyzacji w Scistej wspoltpracy z zewnetrznymi konsultantami, ktérzy pelnili role doradcéw. Niemcy
wskazuja, ze plan restrukturyzacji jest juz wdrazany i Ze rozpoczeto wymagane prawem konsultacje
z przedstawicielami pracownikéw DB Cargo w odniesieniu do Srodkéw dotyczacych personelu.

(260) Niemcy wyjasniaja, Ze podstawowe zalozenia dotyczace kosztow na lata 2025-2029 opieraja si¢ na prognozach
grupy DB, z wyjatkiem zmian kosztéw lokomotyw i wagonéw towarowych, ktére podlegaja og6lnym
oczekiwaniom dotyczgcym zmian inflacji. W latach 2025-2029 prognozuje si¢ nastepujace zmiany kosztow:

Tabela 20

Zalozenia dotyczace kosztéw na lata 2025-2029

Kat?fg;;ﬁ‘)r?f)mw 2025 2026 2027 2028 2029 205‘5\_%29
Energia [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Trasa [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Infrastruktura sieci DB [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Zakup ustug [...] [...] [...] [...] [...] [...]
miedzynarodowych
Zakup ustug krajowych [...] [...] [...] [...] [...] [...]
\rrxlfi)(;?zi;ﬁirtésjg‘gwm [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ggr:‘i‘j;ceilus}ug [..] [.] [..] [..] [.] [.]
Personel operacyjny [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Koszty ogélne personelu [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Inne koszty [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 57.

(261) Niemcy twierdzg, ze zalozenia scenariusza bazowego planu restrukturyzacji maja wplyw na wszystkie segmenty
branzowe DB Cargo (transport jednowagonowy, transport pociggami odcinkowymi bezposrednimi, transport
kombinowany) i opieraja si¢ na czterech gléwnych filarach.

(262) Po pierwsze, proponowana jest radykalna zmiana systemu produkcji, co pozwoli zlikwidowaé wzajemne
powiazania migdzy segmentami branzowymi i wzmocni¢ zachety do zarzadzania poszczegdlnymi liniami
biznesowymi. Zmiana ta pozwoli zmniejszy¢ zlozono$¢ operacji, a tym samym zwigkszy¢ solidno$¢ i jakosé
produkcji DB Cargo we wszystkich segmentach. Zmiana systemu produkcji pozwoli réwniez na zmniejszenie
kosztéw ogdlnych.

(263) Po drugie, stawiajac rentowno$¢ na pierwszym miejscu przed wzrostem, spotka DB Cargo koncentruje si¢ na tych
segmentach i klientach, w przypadkéw ktdrych DB Cargo posiada lub osiagnie po wdrozeniu planu restrukturyzacji
konkurencyjnag pozycje rynkowa, tj. tam, gdzie moze produkowaé po najnizszych kosztach lub oferuje unikalny
portfel produktéw.

(264) Po trzecie, spotka DB Cargo jest otwarta na i aktywnie bada mozliwosci uelastycznienia dziatalno$ci i wspdtpracy
z partnerami zewnetrznymi w celu realizacji uméw podwykonawstwa lub tworzenia spélek joint venture na
rynkach z przysztymi mozliwo$ciami rozwoju, jesli i kiedy takie mozliwosci zmaterializuja si¢ w przysztosci.
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(265) Ponadto plan restrukturyzacji pocigga za soba znaczaca zmiang w sposobie organizacji transportu
jednowagonowego. Niemcy twierdza, ze Srodek ten, wraz z systemem publicznego finansowania transportu
jednowagonowego, powinien umozliwi¢ przywrdcenie rentownosci tego segmentu znajdujacego sie
w niekorzystnej sytuacji strukturalne;.

(266) Niemcy wskazuja, ze w wyniku realizacji planu restrukturyzacji, zgodnie ze scenariuszem bazowym, DB Cargo
osiggnie rentowno$¢ w 2026 r. i utrzyma ja w sposob trwaly (z dodatnim wynikiem EBIT na poziomie 251 mln
EUR w 2028 .1 268 mln EUR w 2030 r.). Oznacza to marzg¢ EBIT na poziomie 6,3 % w 2028 r., a takze w 2030 r.,
co wedlug Niemiec bytoby zgodne z obecnymi benchmarkami branzowymi.

(267) W scenariuszu bazowym uwzgledniono fakt, ze podczas gdy ogélna pozycja rynkowa DB Cargo w niemieckim
sektorze kolejowych przewozéw towarowych, podobnie jak w poprzednich latach, najprawdopodobniej ulegnie
dalszemu pogorszeniu, DB Cargo spodziewa si¢ stosunkowo stabilnej bezwzglednej produkcji w nadchodzacych
latach w zakresie transportu jednowagonowego i transportu pociggami odcinkowymi bezposrednimi
(w przeciwienstwie do spadku w transporcie kombinowanym), przyczyniajac si¢ tym samym do zwigkszenia
konkurencyjnosci kolejowych przewozéw towarowych, a tym samym do zwigkszenia udziatu kolei w przewozach
modalnych.

(268) Niemcy twierdzg ponadto, ze plan restrukturyzacji zaklada znaczny wklad ze strony pracownikéw DB Cargo
w odniesieniu do zwigkszonej elastycznosci i wdrozenia nowych, opcjonalnych (ale premiowanych) modeli
zmianowych z dluzszym czasem pracy maszynistow. W dniu 2 pazdziernika 2024 r. komitet pojednawczy DB
Cargo uzgodnit redukcje zatrudnienia o 4 582 pelnoetatowych pracownikéw do konca grudnia 2026 r. (okoto 25
% sily roboczej w poréwnaniu z grudniem 2023 r.), ktéra zostanie zwigkszona do 4 943 pelnoetatowych
pracownikow (okoto 27 % sity roboczej) do konca grudnia 2029 r.

(269) Biorac pod uwage obecne otoczenie gospodarcze, charakteryzujace si¢ brakiem wykwalifikowanych pracownikow,
rosnagcy popyt sektora prywatnego na zréwnowazone rodzaje transportu oraz wsparcie finansowe segmentu
przewozéw jednowagonowych, Niemcy uwazaja, ze realizacji planu restrukturyzacji sprzyja¢ beda korzystne
warunki zewnetrzne, a w okresie restrukturyzacji uda si¢ przywrdci¢ rentownos¢.

(270) Opierajac si¢ na powyzszych rozwazaniach, Niemcy twierdzga, ze scenariusz bazowy planu restrukturyzacji DB
Cargo umozliwi spélce odzyskanie rentownosci do kofica okresu restrukturyzacji (31 grudnia 2026 r.), kiedy to
oczekuje sig, Ze wykaze ona dodatni dochdd netto w wysokosci 95 min EUR.

(271) Niemcy wyjasniaja, ze taki wynik finansowy ma zosta¢ osiagniety dzigki wygenerowaniu dodatniego EBIT juz do
2026 r. (z 188 mln EUR), co ma wynika¢ z umiarkowanego wzrostu przychodéw ([...]) w stosunku do bazy
kosztowej, ktéra ma pozostal zasadniczo plaska w okresie restrukturyzacji ([..]) w polaczeniu ze znaczna
restrukturyzacjg sity roboczej ([..]) i wzrostem produktywnosci poprzez uelastycznienie dzialalnosci (koszty
materialow i inne koszty operacyjne [...]).

(272) Niemcy twierdza, ze umiarkowany wzrost przychodéw w scenariuszu bazowym wynika zasadniczo
z poszczegblnych Srodkéw przewidzianych w planie restrukturyzacji opisanych powyzej w sekcji 4.1.4
(4.1.4.1.1.2), a w szczegdlnosci z nastepujacych srodkow:

a)  segment fadunkéw jednowagonowych: osiagnicta poprawa jakosci produktéw pozwoli na korekty ceny
bazowej, a spodziewana federalna dotacja do transportu jednowagonowego ma przyczynic¢ si¢ do tego, ze
segment tadunkéw jednowagonowych osiagnie dodatni wynik operacyjny w 2026 r. i powrdci do rozsadnej
rentownosci na poziomie dochodu netto poczawszy od 2027 r. Zmiany cen odzwierciedlajg przeniesienie
wzrostu kosztow czynnikéw produkcji. W rezultacie przewiduje sig, ze w latach 2025-2030 segment
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przewozéw jednowagonowych doswiadczy umiarkowanego wzrostu wolumenu przy skumulowanym
rocznym wskazniku wzrostu (,CAGR”) wynoszacym [...] %, podczas gdy ceny bedg stale rosly przy CAGR na
poziomie [...] %. Niemcy podkreslaja jednak, ze bez federalnego wsparcia dla jednego wagonu i pomimo
obowiazujacych Srodkéw przewidzianych w planie restrukturyzacji segment ten bedzie nadal przynosit straty;

a)  segment pociggéw odcinkowych bezposrednich: zaktadajac wzrost produktywnosci i jakosci, DB Cargo
spodziewa sig, ze bedzie w stanie umiarkowanie podnie$¢ ceny przy prognozowanym skumulowanym
rocznym wskazniku wzrostu CAGR () wynoszacym okoto [..] % na rynku. Ponadto oczekuje sie
zwiekszenia potencjalu generowania przychodéw w zwiazku z efektem struktury przewozow
towarowych wynikajacym ze zmiany globalnej sytuacji politycznej (np. faworyzowanie sektora
energetycznego i obronnego). W rezultacie przewiduje sig, ze w latach 2025-2030 segment pociagdéw
odcinkowych bezposrednich odnotuje marginalny wzrost wolumenu przy CAGR na poziomie [...] %,
podczas gdy ceny beda stale rosngé przy CAGR na poziomie [...] %. Zmiany cen odzwierciedlajg
przeniesienie wzrostu kosztéw czynnikéw produkji;

b)  segment transportu kombinowanego: rozwazane sg opcje partnerstwa w segmentach rynku, ktére maja
szanse na wzrost w przysztosci, tj. w segmencie morskiego transportu kombinowanego. Przewiduje sig,
ze w latach 2025-2030 segment morskiego transportu kombinowanego odnotuje umiarkowany wzrost
wolumenu przy CAGR na poziomie [...] %, podczas gdy ceny beda stale rosngé przy CAGR na poziomie
[...] %. Zmiany cen odzwierciedlaja przeniesienie wzrostu kosztéw czynnikéw produkji.

(273) Z drugiej strony Niemcy wyjasniaja, ze obnizenie kosztow w scenariuszu bazowym wynika przede wszystkim
z poszczegblnych $rodkéw przewidzianych w planie restrukturyzacji opisanych powyzej w sekcji 4.1.4
(4.1.4.1.1.2), a w szczegdlnosci z nastepujacych srodkéw:

a)  segment ladunkéw jednowagonowych: radykalnej zmiany systemu produkgji (hermetyzacja) oraz gruntownej
rewizji i przeprojektowania sieci transportu jednowagonowego DB Cargo poprzez m.in. zwigkszenie
czestotliwosci podrézy na dlugich trasach, przeglad ustug dowozowych i dystrybucyjnych, a takze
standaryzacj¢ oferty handlowej;

b)  segment pociaggéw odcinkowych bezposrednich: przeksztalcenia si¢ w inteligentnego dostawce ustug
logistycznych poprzez (i) optymalizacje portfela klientow w kierunku kompleksowych i innowacyjnych
rozwigzan w zakresie transportu kolejowego oraz wdrozenie specjalnych ustug wahadlowych dla waznych
klientow, a takze (ii) zwickszenie solidnosci i jakosci produkeji, m.in. dzigki oddzieleniu produkcji pociagéw
odcinkowych bezposrednich od transportu jednowagonowego oraz wzrost wydajnoSci dzigki bardziej
elastycznym umowom o prace z dluzszym czasem pracy maszynistow (na zasadzie dobrowolnosci)
i korzystaniu z ustug zewnetrznych ustugodawcow;

¢)  segment transportu kombinowanego: hermetyzacji produkgji i tworzenia samodzielnych przedsigbiorstw ze
specjalnymi zasobami, co — jak oczekuje DB Cargo — wzmocni zachety do zarzadzania (w oparciu
o kompleksowa wlasno$é), a tym samym poprawi wydajno$¢. Kluczowe $rodki to optymalizacja portfela
poprzez stopniowe wycofywanie nierentownych transportéw (np. redukcja ok. [...] % wolumenu sprzedazy
na rzecz przewoznikéw), zmiana oferowanej sieci kontynentalnego transportu kombinowanego oraz
wdrozenie zmienionego modelu produkcji, w ktérym stopniowo eliminuje si¢ obecny model manewrowania
wszystkimi wagonami morskimi w jednym hubie w Maschen (w poblizu portu w Hamburgu). Ponadto
usprawnianie proceséw bedzie odbywal si¢ zgodnie z konkretnymi potrzebami biznesowymi. Ponadto
w dniu 2 pazdziernika 2024 r. komitet pojednawczy zgodzit si¢ zmodyfikowac istniejacy regulamin pracy DB
Cargo w odniesieniu do transportu kombinowanego. Niemcy wyjasniaja, ze prowadzi to do znacznego
uproszczenia modelu biznesowego DB Cargo w zakresie transportu kombinowanego, co zapewni taki sam
wzrost produktywnosci, jak w przypadku przedstawionej wczesniej propozycji zmniejszenia $wiadczenia
ustug trakcyjnych przez DB Cargo i przeniesienia ich do jednostek zaleznych $wiadczacych ustugi trakceyjne,
ktére maja bardziej elastyczne umowy o pracg, a co za tym idzie wyzsza produktywnos¢ maszynistéw (np.
postdj na stacjach zewnetrznych, specjalna rekompensata za czas podrdzy). Niemcy wyja$niajg ponadto, ze
zawarcie tego porozumienia w pazdzierniku 2024 r. umozliwi DB Cargo zredukowanie liczby wlasnych
maszynistéw, kosztéw ogdlnych zwigzanych z produkejg i liczby personelu organu kontroli ze wzgledu na
nowe przepisy prawa pracy, ktére pozwolg na zwigkszenie produktywnosci. W zwigzku z tym spétka DB

(*”) CAGR oznacza skumulowany roczny wskaznik wzrostu.
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Cargo nie bedzie musiata przenosi¢ dziatalnosci do jednostek zaleznych swiadczacych ustugi trakcyjne. Srodki
te oznaczajg redukcje liczby maszynistéw o ok. 330 ekwiwalentéw pelnego czasu pracy, redukcje kosztow
o0gélnych pracownikéw dzialéw planowania produkgji i kierowania odpowiadajaca ok. 130 ekwiwalentom
pelnego czasu pracy, a takze redukcje liczby pracownikéw organu kontroli o ok. 155 ekwiwalentéw pelnego
czasu pracy w poroéwnaniu z faktyczna liczbg takich stanowisk w lipcu 2023 r. W zwiazku z powyzszym
Niemcy uwazajg, ze DB Cargo moze osiggna¢ znaczne oszczednosci kosztow rowniez w tym segmencie.

(274) Ponadto Niemcy dodajg, Ze plan restrukturyzacji obejmuje Srodki dotyczace ogélnych kosztéw administracyjnych
i kosztéw ogélnych produkeji. Z jednej strony Niemcy oczekujg, ze zasada zysku ponad wzrost i optymalizacja
portfela pozwolg na redukcje kosztéw ogélnych, np. w zakresie personelu i wszystkich kosztéw zwigzanych
z personelem, takich jak koszty wynajmu powierzchni biurowej. Z drugiej strony Niemcy wyjasniaja, ze w ramach
planu restrukturyzacji wdrozonych zostanie kilka Srodkéw zwigkszajacych wydajno$é, w tym daleko idgca
standaryzacja struktur informatycznych, redukcja powielonych struktur organizacyjnych, a takze zmienione
procedury planowania, wysylki i organu kontroli oraz ze $rodki te powinny przyczynic¢ si¢ do obnizenia kosztéw
i zapewni¢ mozliwos¢ oferowania rentownych ustug po konkurencyjnej cenie. Srodki te spowoduja taczng redukcje
o ponad 400 ekwiwalentéw pelnego czasu pracy w poréwnaniu z faktyczng liczbg takich stanowisk w lipcu 2023 r.
(oprécz srodkéw dotyczacych transportu kombinowanego, opisanych juz powyzej).

(275)

(276)

(277)

Niemcy podkreslaja ponadto, ze plan restrukturyzacji DB Cargo rézni si¢ od wcze$niejszych dzialan majacych na
celu zwigkszenie wydajnosci i rentownosci przedsigbiorstwa. W szczegdlnoSci Niemcy wyjasniaja, ze jego zakres
wykracza poza bardziej etapowe dzialania majagce na celu poprawe efektywnosSci operacyjnej poprzez
fundamentalng zmiang proceséw produkcji DB Cargo, a takze struktury organizacyjnej i strategii korporacyjnej.

Niemcy dodaja, ze zewngtrzne warunki pomyslnego wdrozenia planu restrukturyzacji beda bardziej korzystne niz
w przesztosci z nastepujacych powodow.

a)

Oprécz wzrostu w kluczowych branzach oczekuje sig, ze wsparcie polityczne (takie jak systemy handlu
uprawnieniami do emisji) i inwestycje w infrastrukture kolejowa bedg napedzaé wzrost rynku kolejowych
przewozow towarowych. Niemcy twierdza, Ze mimo iz w przesztosci udzial modalny kolejowych przewozéw
towarowych ulegl stagnacji, obecnie zaréwno rzad niemiecki, jak i Komisja Europejska sa mocno
zaangazowane w zwigkszenie udzialu kolejowego transportu towarowego, a wyzszy priorytet nadany przez
nie dekarbonizacji sektora transportu w kontekscie polityki ochrony klimatu zaowocuje wigkszymi
inwestycjami w infrastrukture kolejowego transportu towarowego i bezposrednim wsparciem finansowym
w celu zrekompensowania istniejgcych strukturalnych wad sieci transportu jednowagonowego w poréwnaniu
z transportem cieZarowym.

Ponadto Niemcy uwazajg, ze popyt na rodzaje transportu neutralne pod wzgledem emisji dwutlenku wegla
rodnie rownolegle w sektorze publicznym i sektorze prywatnym, co powinno prowadzi¢ do wigkszej
gotowosci do placenia za rozwigzania w zakresie kolejowych przewozéw towarowych przez obecnych
i przysztych klientéw, co z kolei, jak oczekujg Niemcy, przyczyni si¢ do wzmocnienia kolei w intermodalnej
konkurencji z transportem drogowym.

Niemcy sg takze zdania, ze obecnie w DB Cargo zachodzg szybkie zmiany demograficzne, co sprzyja realizacji
planu restrukturyzacji, poniewaz pracownicy, ktérzy dolaczyli do przedsigbiorstwa w ramach duzych
programéw rekrutacyjnych w latach 80-tych XX wieku, zaczynajg obecnie przechodzi¢ na emeryture, co
skutkuje wskaznikami odej$¢ z powodu przejicia na emeryture na poziomie ponad 3,5 % rocznie — proces
ten bedzie trwal do korica trzeciej dekady XXI wieku. Zdaniem Niemiec proces ten wspiera plan
restrukturyzacji sp6tki DB Cargo, poniewaz redukcje nie spowodujg duzej potrzeby zwolnien.

W zwigzku z powyzszym, podczas gdy okolicznoSci zewnetrzne, takie jak konflikty handlowe i pandemia
COVID-19, doprowadzily do zmniejszenia aktywnosci gospodarczej, a tym samym do nieco nizszego popytu na
kolejowe przewozy towarowe w niedawnej przeszlosci (podobnie jak w innych segmentach transportu
towarowego), w nadchodzacych latach oczekuje sig, ze rynek kolejowych przewozéw towarowych ponownie
wzroénie, z CAGR na poziomie 1,6 % w latach 2022-2027.
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Development of rail freight performance in Europe (billion tkm)
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Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 31 pazdziernika 2023 1., s. 2024, 58, dane uzyskane od firmy konsultingowej SCI/Verkehr.

(278) Rozpatrujac kazdy poszczegblny segment branzowy z osobna, Niemcy przedstawiaja nastepujace uwagi dotyczace
wzrostu wolumenu:

a)

transport jednowagonowy/transport pociaggami odcinkowymi bezposrednimi: Niemcy wyjasniaja, ze
transport jednowagonowy lub transport pociggami odcinkowymi bezposrednimi stuzy do przewozu
szerokiej gamy towaréw. Do najbardziej istotnych rodzajow towaréw nalezg ruda, stal, ropa naftowa, wegiel,
chemikalia, motoryzacja, odpady i towary konsumpcyjne. Podobnie jak w przypadku transportu
kombinowanego transport pociggami odcinkowymi bezposrednimi i transport jednowagonowy ucierpial
w ciggu ostatnich kilku lat w wyniku zaktécent makroekonomicznych, co doprowadzilo do spadku o 7 %
w 2020 r., z szybkim ozywieniem w kolejnym roku (2021: 8,6 %);

w latach 2022-2027 spodziewany jest ogdlny umiarkowany wzrost wolumenu kolejowych przewozéw
towarowych na poziomie CAGR w wysokosci 0,8 % rocznie. Niemcy twierdza, ze wzrost ten wynika
z rozwoju podstawowych galezi przemystu. Ze wzgledu na przesuniecie gospodarki w kierunku produkeji
polproduktéw lub tendencj¢ do korzystania z odnawialnych Zrddel energii popyt na niektére surowce
(zwlaszcza rude i wegiel) nie ro$nie w calej Europie. W rezultacie oczekuje sig, Ze popyt na transport
pociggami odcinkowymi bezpo$rednimi i transport jednowagonowy utrzyma si¢ na stalym poziomie lub
zmniejszy sie w tych sektorach. Oczekuje si¢ rowniez, ze inne rodzaje produktéw (np. stal, chemikalia,
przemyst motoryzacyjny, towary konsumpcyjne) wygeneruja dodatkowy popyt na transport pociggami
odcinkowymi bezposrednimi i transport jednowagonowy. Na przyklad oczekuje si¢ silnego wzrostu
w przemysle motoryzacyjnym (CAGR w wysokosci 8,6 % w latach 2022-2027) po przezwycigzeniu
wezesniejszych wyzwan, takich jak np. zakl6cenia w fancuchu dostaw. Jednoczesnie rozwijaja si¢ nowe rynki,
ktére zgodnie z oczekiwaniami beda zapewniaé dalszy potencjal wzrostu dla kolejowych przewozéw
towarowych. Niemcy wyjasniaja, ze przyklady tych mozliwosci rynkowych obejmujg rozwigzania w zakresie
rurociggéw kolejowych na potrzeby zielonego wodoru, ktére wymagaja polaczen kolejowych w celu
wypetnienia luk w istniejacych sieciach rurociaggéw, koncepcje logistyczne dotyczace produkeji akumulatoréw
samochodowych, a takze dekarbonizacj¢ przemystu stalowego w Europie, ktéra przyczyni si¢ do powstania
nowych rozwigzan w zakresie gospodarki o obiegu zamknigtym, przy czym ztom bedzie odgrywal znacznie
wigksza role w produkgji stali w nadchodzacych latach. W wyniku tych zmian wymagany wolumen
transportu moze doprowadzi¢ do ozywienia kolejowych przewozéw towarowych;

transport kombinowany: Niemcy wskazuja, Ze transport kombinowany stanowi jedna trzecig europejskiego
rynku kolejowych przewozéw towarowych, a takze napedza wzrost ze wskaznikami, ktore historycznie byly
powyzej Sredniej, wykazujac silne ozywienie po pandemii COVID-19 w tempie 8,6 % w 2021 r. i 3,2 %
w 2022 1., co daje CAGR na poziomie 4,2 % rocznie w latach 2017-2022. Niemcy wyjasniaja, ze oczekuje
sig, iz w nadchodzacych latach wzrost utrzyma si¢ na wysokim poziomie CAGR wynoszacym 2,6 %
(2022-2027), gtéwnie dzigki wzrostowi PKB. Ponadto Niemcy twierdza, ze transport kombinowany odniesie
korzysci ze wzgledu na rosnace wolumeny, zwlaszcza wyrobéw gotowych, rosngcy ruch morski
w kluczowych portach europejskich, rosngcg konteneryzacje i nowe technologie obstugi naczep.
Jednoczesnie transport kombinowany staje si¢ bardziej dostgpny dzigki inwestycjom w infrastrukture
(zwlaszcza terminale), ktére pozwalajg na zwigkszenie przepustowosci wraz ze wzrostem popytu.

(279) Biorac pod uwage powyzsze oczekiwania dotyczace wzrostu rynku, Niemcy twierdza, ze zalozenia DB Cargo
dotyczace wzrostu wolumenu sg konserwatywne i ze w perspektywie krotko- i $rednioterminowej DB Cargo nie
bedzie polegal na napedzanym przez rynek wzroscie transportu jednowagonowego. Niemcy uwazajg, Ze
w segmencie transportu pociggami odcinkowymi bezposrednimi i transportu kombinowanego plany DB Cargo sa
ponizej stopy wzrostu rynku.

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

71/132



PL DzU. L z 30.6.2025

(280) Ponadto Niemcy s zdania, Ze powyzsze rozwazania dotyczace planu restrukturyzacji nalezy oceniaé nie tylko
w kontekscie silnej konkurencji intermodalnej z transportem drogowym, ale takze wysoce konkurencyjnego rynku
kolejowych przewozéw towarowych z perspektywy transportu intermodalnego. W tym kontekscie Niemcy
wyjasniaja, Ze operatorzy inni niz DB Cargo posiadaja facznie 57 % wolumenu kolejowego transportu towarowego
w Niemczech (w tonokilometrach wg stanu na 2022 r), co stanowi znaczny udzial w poréwnaniu z innymi
panstwami czlonkowskimi w Europie. W tym wzgledzie Niemcy wskazujg, ze mimo ze DB Cargo jest bylym
operatorem zasiedzialym, udzial DB Cargo w wielko$ci kolejowego transportu towarowego w Niemczech jest
drugim najnizszym udzialem jakiegokolwiek operatora zasiedzialego w odpowiednim kraju sposréd wszystkich
panstw czlonkowskich, w ktérych DB Cargo prowadzi dzialalno$¢. Niemcy wskazujg ponadto, ze na przyklad
LINEAS posiada 57 % udzialu w Belgii, Groupe SNCF posiada 67 % udzialu we Francji, a CD Cargo — 65 %
w Czechach. Jednoczesnie udzial DB Cargo w wielkosci niemieckiego kolejowego transportu towarowego od
2016 r. zmniejszyt si¢ 0 11 punktéw procentowych.

4.1.4.23.1. Scenariusz bazowy dotyczacy finansowania

(281) Na podstawie powyzszych zalozen przyjetych na potrzeby prognoz finansowych zawartych w planie
restrukturyzacji DB Cargo Niemcy wyjasniaja, Ze scenariusz bazowy planu restrukturyzacji uwzglednia szereg
zmian, ktére mialy miejsce w 2023 r. i na poczatku 2024 r., takich jak strajki maszynistow (od stycznia do kwietnia
2024 r.), zmniejszenie budzetéw federalnych na systemy wsparcia, negatywna tendencja w zakresie wielkosci
transportu (bez uwzglednienia strajku i z uwzglednieniem utraty wielkosci transportu ze wzgledu na przenoszenie
cen) ze wzgledu na spowolnienie gospodarcze, inflacje i wzrost wynagrodzen personelu, zwigkszong konkurencje
cenowg oraz opdznienia we wdrozeniu niektérych Srodkéw przewidzianych w planie restrukturyzacji DB Cargo.
Niemcy wskazujg, ze w tym kontekscie scenariusz bazowy obejmuje réwniez $rodki zaradcze (motyw 242) majace
na celu zaradzenie niekorzystnym skutkom tych zmian, tak aby zapewni¢ przywrécenie rentownosci spotki DB
Cargo w okresie restrukturyzacji.

(282) W tabeli 21 przedstawiono ilo§ciowy wplyw scenariusza bazowego w postaci prognozowanego rachunku zyskéw
i strat DB Cargo w okresie restrukturyzacji (od dnia 1 stycznia 2022 r. do dnia 31 grudnia 2026 r.).

Tabela 21

Rachunek zyskéw i strat DB Cargo - scenariusz bazowy

(w min EUR)

Wynik  Wynik ~ Wynik  Prognoza Planna Planna Planna Plan Planna Planna
wroku wroku  wroku na rok rok rok rok  narok  rok rok
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Przychody .............. A P L] ] Ll Ll [l L [..]

Pozostale przychody [...] [...] [...] [...] L..1 -1 [-1 L] [...] [...]

Operacyjne ..............
Wynik ogétem ........ [...] [...] [...] [...] L. [1 [-1 [-] [...] [...]

Koszt L] ] [ O T P O I O O O R [...]

materialow .............

Wynagrodzenia ......... [...] [...] [...] [...] [...] [...]  [-1 [.] [...] [...]
Inne koszty [...] [...] [...] [...] .1  [-1 [ [ [...] [...]

OpEracyjne ..............

Ushugi L] L] [ PR A R A [...]
wewnqtrzgru-
pOWE ...,
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(w mln EUR)
Wynik  Wynik ~ Wynik  Prognoza Planna Planna Planna Plan Planna Planna
wroku wroku  wroku na rok rok rok rok narok  rok rok
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
EBITDA ................ [...] [...] [...] [...] [..:] [...] [ [--] [...] [...]
Amortyzacja ............ [...] [...] [...] [...] L. 1 1 1 [ [...]
EBIT.................... [...] [...] [...] [...] [...] .1 [L.1 [.] [...] [...]
Marza EBIT ............. [...] [...] [...] [...] [...] [...1 [ [-] [...] [...]
Odsetki netto ........... [...] [...] [...] [...] [...] [...] [-1 [-.] [...] [...]
Przychody [...] [...] [.--] [.-.] [...] [...1 [ [-] [.-.] [.-.]
Z inwestycji .............
Inne przychody [...] [...] [...] [...] L..1 -1 -1 [ [...] [...]
finansowe ..............
Przychody [...] [...] [.-.] [.--] [..:] [...] [ [--] [.--] [.-.]
nadzwyczajne ..........
EBT .................... [...] [...] [.-.] ...l .1 1 Ll el L] [...]
Podatki ................. [...] [...] [...] [...] L..1 -1 L1 L[] [...] [...]
EAT ..., [...] [...] [.--] ... .1 1 L1 L[] [..]
?rzeniesienie zyskow [...] [...] [.--] [.--] [.-.] [...] [-1 [--] [.--] [.--]
rstrat ...l
Przychéd netto ........ [...] [...] [...] [...] [...] [...] [ [-] [.-.] [...]

Zrédlo:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 16.

(283) Jak wynika z tabeli 21, Niemcy oczekuja, ze w 2024 r. DB Cargo bedzie nadal wykazywad strate w wysokosci 348
mln EUR na poziomie EBIT, natomiast od 2026 r. w scenariuszu bazowym planu restrukturyzacji DB Cargo
wskazuje si¢ dodatnie dane liczbowe dotyczace EBIT, poczgwszy od [...] mln EUR do konica okresu restrukturyzacji
(koniec 2026 r.), ogdlnie rzecz biorgc dzigki nowym koncepcjom produkeji umozliwiajgcym wzrost wydajnosci
i zmniejszenie kosztéw personelu w odpowiedzi na straty wolumenu.

(284) Mimo ze do 2025 r. nadal oczekiwana jest warto$¢ ujemna (w wysokosci [...] EUR), oczekuje si¢ réwniez, ze
przychéd netto osiagnie warto§¢ dodatnia do konca okresu restrukturyzacji (w wysokosci [..] EUR),
a w pozZniejszym okresie bedzie wykazywal staly wzrost.

(285) W odniesieniu do prognozowanych wskaznikoéw bilansowych DB Cargo, jak wynika z tabeli 22, Niemcy oczekuja,
ze DB Cargo utrzyma dodatnig pozycje kapitalowa przez caly okres restrukturyzacji (od dnia 1 stycznia 2022 r. do
dnia 31 grudnia 2026 r.) i pdZniej.
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Wynik  Prognoza Plan na

Bilans DB Cargo - scenariusz bazowy

(w min EUR)

Planna Planna Planna Planna Planna
rok rok rok rok rok
2026 2027 2028 2029 2030

Aktywa

ogélem ...............

Aktywa

trwale ................

Rzeczowe aktywa
trwale ............ ...

Wartosci
niematerialne .........

Aktywa

finansowe .............

Aktywa

obrotowe ............

Naleznosci z tytulu
dostaw iustug ........

Inne naleznoSci
faktywa...............

Naleznoci

finansowe .............
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty ..........

Pasywa
ogolem ...............

Kapital
wlasny ...............

Zobowigza-
ma ..o

Zobowigzania
finansowe .............

Zobowigzania z tytulu
dostawiustug ........

Pozostale
zobowigzania .........

Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 17.
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(286) Na podstawie prognozowanego sprawozdania finansowego DB Cargo Niemcy wskazuja, ze oczekuje sig, iz gtéwne
wskazniki wynikéw finansowych DB Cargo beda si¢ zmieniaé w okresie restrukturyzacji, jak podsumowano

w tabeli 23:
Tabela 23
Plan restrukturyzacji DB Cargo — scenariusz bazowy
Wskazniki wynikow finansowych w okresie restrukturyzacji i péZniej
(w min EUR)
Wynik  Prognoza Planna  Planna  Planna Plan na Plan na Plan na
KPI w roku na rok rok rok rok rok rok rok
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Kapital zaangazowany [.--] [...] [.-:] [.-.] [.-.] [...] [-.:] [.-.]
Pozycja kapitalowa (na [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
koniec roku)
Zobowigzania z tytulu [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
zadhuzenia
Stan $rodkéw pieni¢znych [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(na koniec roku)
Marza EBITDA (%) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [..] [...]
Marza EBIT (%) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
RoE (%) (z wylaczeniem [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
przeniesienia zyskow
i strat) ()

RoCE (%) () [...] [...] [..] [..] [...] [...] [...] [...]

(")  ROE (stopa zwrotu z kapitatu wlasnego) = zysk po opodatkowaniu (EAT)/kapital wasny
()  RoCE (stopa zwrotu z zaangazowanego kapitatu) = EBIT [kapitat zaangazowany
Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 1. (ostateczny plan restrukturyzagji), s. 19.

(287) Jak mozna wywnioskowac z powyzszej tabeli 23, Niemcy twierdzg, ze scenariusz bazowy planu restrukturyzacji DB
Cargo doprowadzi do poprawy wskaznikéw wynikéw finansowych DB Cargo w okresie restrukturyzacji, a wskaznik
ROCE DB Cargo przekroczy WACC (') DB Cargo do kofica okresu restrukturyzacji.

(288) W tabeli 24 ponizej przedstawiono najnowsze dane (tj. za lata 2021 i 2023) dotyczace rentownosci niektérych
konkurentéw DB Cargo w Unii Europejskiej. Poréwnanie to obejmuje trzy rézne grupy, ktére mozna wyodrebnié
w odniesieniu do zasiegu rynkowego zwigzanego z produktem i z ktérych kazda wykazuje inny profil rentownosci:
(i) integratoréw prowadzacych dzialalno$¢ jednowagonowa lub jej nie prowadzacych, (i) dostawcéw ustug
trakcyjnych oraz (iii) zintegrowanych operatoréw transportu kombinowanego.

(289) Zgodnie z danymi przekazanymi przez Niemcy marza EBIT w grupie pordwnawczej, ktéra sklada sie z europejskich
operatoréw kolejowych przewozéw towarowych, wynosita Srednio 2 % w latach 2021-2023 (z mediang réwniez na
poziomie 2 %). Na podstawie prognozowanych danych liczbowych za 2025 r. oczekuje si¢, ze marza EBIT DB Cargo
w wysokosci [...] % bedzie ksztaltowal si¢ nieco ponizej Sredniej w branzy. DB Cargo spodziewa si¢ jednak
zwigkszy¢ swoja marze EBIT do [...] % do konica okresu przeksztalcenia (koniec grudnia 2026 r.). Taki poziom
wypada korzystnie w poréwnaniu z podgrupg integratoréw nieprowadzacych dzialalnosci jednowagonowej,
w ktérej marza EBIT wyniosla $rednio 5 %.

(1) Niemcy twierdzg, Ze Sredni wazony koszt kapitalu (WACC) DB Cargo wynosi [...] %. WACC jest sumg otrzymywang z przemnozenia
kosztu zadluzenia i kosztu kapitatu wlasnego przez odpowiednie wagi. Koszt kapitalu wlasnego w wysokosci 20 % oblicza si¢ przy
uzyciu modelu wyceny aktywéw kapitatowych i sktada si¢ on (i) ze stopy procentowej wolnej od ryzyka wynoszacej 2,5 % oraz (i)
z premii z tytutu ryzyka specyficznej dla danego przedsi¢biorstwa, ktéra wynika z premii z tytulu ryzyka rynkowego w wysokosci [...]
%, pomnozonej przez wspétczynnik Beta ([...]). W oparciu o wewnetrzny rating kredytowy ,[...]” zaklada si¢, ze koszt zadluzenia
wyniesie 4,5 %. Dob6r wag bazuje na oczekiwanym poziomie zadtuzenia na koniec roku obrotowego 2024 w wysokosci [...] mln
EUR oraz poziomie kapitatu wlasnego w wysokosci [...] mln EUR, a zatem na stosunku kapitalu obcego do kapitalu wlasnego na
poziomie 370 %. Na podstawie tych zalozen Niemcy twierdza, ze przewidywany WACC DB Cargo wyniesie okolo [...] %.
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Tabela 24

Kluczowe wskazniki w grupie poréwnawczej 2021/2023

Przychody
Nazwa Pafistwo Segment branzowy (éonzjn @I\ggﬁfg (I)g 3
EUR) (')

CD Cargo Republika Integrator (BT, CT) 613 6%

Czeska
Rail Cargo Austria Austria Integrator (SW, BT, CT) 1907 1%
ZSSK Cargo Stowacja Integrator (SW, BT, CT) 304 2%
PKP Cargo Polska Integrator (SW, BT, CT) 1263 2%
TX Logistik Niemcy Integrator (BT, CT) 250 (Y 4 %2)
LINEAS Belgia Integrator (SW, BT, CT) 463 -24%
Green Cargo AB Szwecja Integrator (SW, BT, CT) 426 3%
Fret SNCF Francja Integrator (SW, BT, CT) 730 -3%
RheinCargo Niemcy TOC 175 (Y 2% ()
Lokomotion Niemcy TOC 112 (Y 3% ()
Hector Rail Germany Niemcy TOC 34 -2%
HHLA Intermodal 621 16 %
(Metrans) (%)

Republika Zintegrowany operator CT

Czeska
PCC Intermodal Polska Zintegrowany operator CT 136 6%
boxXpress Niemcy Zintegrowany operator CT 129 2%
Loconi Polska Zintegrowany operator CT 49 () 5% ()
Hupac Szwajcaria Zintegrowany operator CT 740 1%
Naviland Cargo Francja Zintegrowany operator CT 167 () 6 %
Srednia arytmetyczna 508 2%
Mediana 426 2%
Srednia arytmetyczna — 432 5%
integratorzy bez SW

Uwaga:  SW = pojedyncze wagony; BT = pocigg odcinkowy bezposredni; CT = transport kombinowany; TOC = przedsigbiorstwo
przewozdw kolejowych
()  Najnowsze dostepne dane za rok 2022.

()  Srednia marza EBIT odnoszaca si¢ do lat 2021-2022 ze wzgledu na 1), zob. powyzej.

() Metrans jest cze$cig segmentu intermodalnego spétki HHLA i w 2023 r. odpowiadala za ponad 95 % przychodéw HHLA

w tym segmencie.

Zrédto: ~ Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 27.
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4.1.4.2.3.2. Scenariusz pesymistyczny dotyczacy finansowania

(290) Niemcy wyjasniaja, ze scenariusz pesymistyczny planu restrukturyzacji DB Cargo opiera si¢ na scenariuszu
bazowym skorygowanym o okre$lone mozliwe niekorzystne okolicznosci.

(291) Takie mozliwe niekorzystne okolicznosci podsumowano w tabeli 25.

Tabela 25

Ryzyka uwzglednione w scenariuszu pesymistycznym dla DB Cargo

Ryzyka uwzglednione w scenariuszu

pesymistycznym na rok 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

1) Ryzyko netto zmniejszenia budzetéw
federalnych na systemy wsparcia kolejowych
przewozow towarowych [...] [...] [...] [...] [...] [...]

2) Ograniczenie systemu finansowania [...] [...] [..:] [...] [...] [...]
pojedynczych wagonéw

3) Wyzsze koszty operacyjne spowodowane [...] [...] [...] [...] [...] [...]
odroczeniem wdrozenia systemu TAF/TSI DB
InfraGO

4) Mniejszy niz pierwotnie planowano wzrost [...] [...] [...] [...] [...] [...]

wolumenu ze wzgledu na przeniesienie
zwiekszonych oplat za dostep do toréw

i urzadzenia manewrowe na klient6w, a takze
ze wzgledu na przedluzajace si¢ ostabienie
gospodarcze w przemysle stalowym

w Niemczech (wplyw na EBIT po
wyeliminowaniu jedynie kosztéw zmiennych,
w szczeg6lnosci kosztéw dostepu do toréw

i energii)

A Zaistniale ryzyko ogétem [...] [...] [...] [...] [...]  [..]

Zrédlo:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 53.

(292) Jak wynika z tabeli 25, Niemcy uwazaja, Ze scenariusz pesymistyczny powinien odzwierciedla¢ ryzyko, takie jak
m.in. dalsze redukcje w federalnych systemach wsparcia i mniejszy niz zakladano w scenariuszu bazowym wzrost
wolumenu ze wzgledu na przedtuzajaca si¢ stabg koniunkture gospodarczg w przemysle stalowym w Niemczech,
oprocz tych, ktdre zostaly juz uwzglednione w scenariuszu bazowym.

(293) Niemcy wskazuja rowniez, ze zidentyfikowano $rodki zaradcze, ktére moglyby zosta¢ wdrozone w przypadku
urzeczywistnienia si¢ scenariusza pesymistycznego. Oczekuje sig, Ze takie Srodki zaradcze (przede wszystkim dalsze
redukcje kosztow i personelu oraz operacje sprzedazy i leasingu zwrotnego lokomotyw) zlagodza wymienione
powyzej dodatkowe ryzyko uwzglednione w scenariuszu pesymistycznym, jak wskazano w ponizszej tabeli.

Tabela 26

Srodki zaradcze uwzglednione w scenariuszu pesymistycznym dla DB Cargo

Srodki zaradcze uwzglednione w scenariuszu 2025 2026 2027 2028 2029 2030

pesymistycznym
Scenariusz bazowy EBIT na 2024 r. [...] [...] [...] [...] [...] [...]
A Zaistniale ryzyko ogétem [...] [...] [...] [...] [...] [...]
1) Operacyjne $rodki zaradcze [...] [...] [...] [...] [...] [...]
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(294)

Srodki zaradcze uwzglednione w scenariuszu 9025 2026 2027 2028 2029 2030

pesymistycznym
2) Sprzedaz i leasing zwrotny lokomotyw [...] [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT przypadek pesymistyczny 2024 [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Zrédlo:  Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 . (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 55.

Takie $rodki zaradcze powinny umozliwi¢ DB Cargo osiagnigcie rentownos$ci w 2026 r. (z planowanym zyskiem
EBIT w wysokosci [...] EUR) i pdzniej, pomimo ujemnego poziomu EBIT w wysokosci [...] EUR w 2025 r., co
potwierdzono w prognozowanym rachunku zyskow i strat DB Cargo zawartym w scenariuszu pesymistycznym,
ktéry przedstawiono ponizej:

Tabela 27

Rachunek zyskéw i strat DB Cargo — scenariusz pesymistyczny

(w min EUR)
Wynik  Wynik  Wynik Prognozana Planna Planna Planna Planna Planna Planna
wroku  wroku  wroku rok rok rok rok rok rok rok
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Przychody ............ [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]1  [.] [...]
Pozostal.eprzychody [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [..] [...]
operacyjne ...........
ogolem ..............
Koszt [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] ...]  [.] [...]
materialéw ...........
Wynagrodze- [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...1  [..] [...]
na......ooooeeii.
Inne koszty [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]  [.] [...]
operacyjne ...........
wewnatrzgru-
POWE ......iiiiin...
EBITDA ............. [...] .1 [ S PO e S ) L P N
Amortyzacja ......... [..] -] -] (.1 .1 .1 1 Ll L L
EBIT ................. [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]  [.] [...]
Marza EBIT .......... [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]  [.] [...]
Odsetki netto ......... [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] ...]  [.] [...]
Przychody [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] ...]  [.] [...]

z inwestycji...........
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(295)

(296)

(w min EUR)
Wynik  Wynik  Wynik Prognozana Planna Planna Planna Planna Planna Planna
wroku  wroku  wroku rok rok rok rok rok rok rok
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Inne przychody

finansowe ..........

Przychody

nadzwyczajne ......

Przeniesienie zyskow
istrat ...............

Przychéd

netto ...............

Zrédo:

L] ] e O T O O O Y O 0 O

Pismo Niemiec z dnia 22 listopada 2024 r. (ostateczny plan restrukturyzacji), s. 49.

Niemcy oczekujg, ze przychdd netto DB Cargo w scenariuszu pesymistycznym rowniez osiggnie warto$¢ dodatnia
do konca okresu restrukturyzacji (w wysokosci [...] EUR), mimo ze do 2025 r. pozostanie znaczgco ujemny (na
poziomie [...] EUR), a w pdzniejszym okresie bedzie wykazywat staly wzrost.

W odniesieniu do prognozowanych wskaznikéw bilansowych DB Cargo w scenariuszu pesymistycznym, jak wynika
z tabeli 28, Niemcy oczekujg, ze DB Cargo utrzyma dodatnig pozycje kapitatlowg przez caly okres restrukturyzacji

i pdZniej.

Tabela 28

Bilans DB Cargo — scenariusz pesymistyczny

(w mln EUR)
Wynik Wynik  Wynik  Prognoza Plan Plan na Plan Plan Planna Planna
wroku  wroku  wroku na rok na rok rok narok narok  rok rok
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Aktywa

ogblem .............

Aktywa

trwale ..............

Rzeczowe aktywa

trwale ...............

Wartosci

niematerialne .......

Aktywa

finansowe ...........

Aktywa

obrotowe ..........

L] L L] PO T T D O L S O O I P R P
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(297)

(w mln EUR)
Wynik ~ Wynik ~ Wynik  Prognoza  Plan  Planna Plan  Plan Planna Planna
wroku  wroku  wroku narok  narok rok narok narok  rok rok
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Naleznosci z tytutu [...] [...] [...] .1 [..] .. [ [-] [...] [...]
dostaw
iustug...............
Inne naleznosci [...] [...] [...] [...]  [-1] .1 [ [..] [...] [...]
iaktywa .............
Naleznoci [...] [...] [...] [...] [..] L..] [ [-] [...] [...]
finansowe ...........
Srodki pienigzne [...] [...] [...] [...1 [.] L...1 [...1 [.1] [...] [...]
iich
ekwiwalenty ........
Pasywa [...] [...] [...] [...] [..] L..] .1 [-] [...] [...]
ogolem .............
Kapital [...] [...] [...] [...] [..] .. [ [-] [...] [...]
wlasny .............
Z.obowiqza- [...] [...] [...] [...] T[] .1 1 [ [...] [...]
ma ...
Rezerwy ............ -] [--] -] (-] [.] (1 1 L1 [ -]
Zobowigzania [...] [...] [...] [...] T[] .1 [ [-] [...] [...]
finansowe ...........
Zobowigzania [...] [...] [...] .1 [..1] .1 [ [-] [...] [...]
z tytutu dostaw
iushug...............
Pozostale [...] [...] [...] [...] T[] .. [ [-] [...] [...]
zobowigza-
na ...

Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 31 paZdziernika 2024 1., 5. 491 50.

Na podstawie powyzszego prognozowanego sprawozdania finansowego DB Cargo Niemcy wskazujg, ze gléwne
wskazniki wynikéw finansowych DB Cargo beda si¢ zmieniaé w okresie restrukturyzacji, jak podsumowano
w ponizszej tabeli:
Tabela 29
Plan restrukturyzacji DB Cargo - scenariusz pesymistyczny

Wskazniki wynikéw finansowych w okresie restrukturyzacji

Prog-

Wynik Plan na Plan na Plan na Plan na Plan na Plan na
KPI (w mln EUR) w roku nozakna rok rok rok rok rok rok
2023 213)24 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Kapitat zaangazowany [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Pozycja kapitalowa (na [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
koniec roku)
Zobowigzania z tytutu [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
zadtuzenia
Stan $rodkow [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
pieni¢znych (na koniec
roku)
Marza EBITDA (%) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
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(298)

(299)

(300)

(301)

(302)

(303)

(304)

(305)

Wynik Prog- Planna  Planna Planna  Planna  Planna Plan na
KPI (w mln EUR) w roku nozakna rok rok rok rok rok rok
2023 2%)2 2025 2026 2027 2028 2029 2030
4
Marza EBIT (%) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ROE (%) (z wylaczeniem [...] [...] [...] [...] [...] [.-.] [...] [.--]
przeniesienia zyskow
i strat) (')

RoCE (%) () [...] [...] [...] [...] [...] [..] [...] [...]

(") 1 RoE (stopa zwrotu z kapitatu wlasnego) = zysk po opodatkowaniu (EAT)/kapital wlasny
() 2 RoCE (stopa zwrotu z zaangazowanego kapitatu) = EBIT kapitat zaangazowany
Zrédto:  Pismo Niemiec z dnia 31 pazdziernika 2024 1., s. 50.

Jak mozna wywnioskowac z powyzszej tabeli 29, Niemcy twierdza, ze scenariusz bazowy planu restrukturyzacji DB
Cargo doprowadzi do poprawy wskaznikéw wynikéw finansowych DB Cargo w okresie restrukturyzacji, a wskaznik
ROCE DB Cargo przekroczy WACC DB Cargo do korica okresu restrukturyzacji.

4.1.5. Srodki ograniczajgce zaktdcenia konkurencji i wymiany handlowej

Po licznych rozmowach z Komisjg, w celu zlagodzenia negatywnego wplywu pomocy na restrukturyzacje na
konkurencje i wymiane handlows, Niemcy zaproponowaly nastgpujace $rodki, ktére zostaly dodane do planu
przeksztalcenia i towarzyszg mu, i ktore obowiazywalyby do dnia 31 grudnia 2026 r.:

4.1.5.1. Ogodlne zobowigzania dotyczace polityki handlowej

Niemcy zobowigzuja si¢ do zapewnienia, w ramach mozliwosci wynikajacych z prawa spétek, aby spétka DB Cargo
prowadzita rozwazng, rzetelna i zréwnowazong polityke handlowg w trakcie realizacji planu przeksztalcenia w celu
przywrdcenia i utrzymania dlugoterminowej rentownosci zgodnie z postanowieniami planu przeksztalcenia.

Niemcy zobowigzujg si¢ rowniez do zapewnienia, aby spétka DB Cargo nie promowala faktu przyznania pomocy,
o ktérej mowa w niniejszej sprawie, ani korzysci z niej ptynacych.

4.1.5.1.1. Zakaz nabywania

Niemcy zapewniajg, w granicach mozliwosci przewidzianych w § 65 BHO, ze DB Cargo nie bedzie nabywac
zadnych udzialéw do konica okresu restrukturyzacji. Ma to zastosowanie odpowiednio do nabywania spélek
w drodze przeniesienia aktywow.

Zakaz nabywania nie obejmuje zbywania i restrukturyzacji wewnatrz grupy.

DB Cargo moze naby¢ udzialy w spdlce w wyjatkowych okolicznosciach, za uprzednia zgoda Komisji,
w szczeg6lnosci gdy jest to konieczne do zapewnienia dlugoterminowej rentownosci DB Cargo lub z innych
nadrzednych wzgledéw, takich jak interesy bezpieczefistwa pafistwa, takie jak zakupy zwigzane z transportem
dokonywane przez Bundeswehre. Pozostaje to bez uszczerbku dla art. 346 TFUE.

4.1.5.1.2. Sprzedaz akgji lub udzialow

Niemcy zobowiazujg si¢ do zapewnienia, w granicach mozliwosci przewidzianych w § 65 BHO, aby DB Cargo
sprzedala opisane ponizej udzialy niezaleznemu nabywcy [..]. Pojecia ,sprzedaz”, ,zbycie” obejmuja nie tylko
przeniesienie udzialéw w spolce, ale réwniez przeniesienie aktywow spotki.

a)  Zbycie udzialéw w spolce w nastepujacym obszarze terminalu:
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b)  Zbycie znacznego udzialu mniejszosciowego w morskim transporcie kombinowanym [...] (w tym zbycie [...]
lokomotyw).

¢)  Zbycie udzialéw w jednostkach zaleznych zajmujacych si¢ logistyka:

(306) Zbycie odbywa si¢ w spos6b niedyskryminujacy, z zachowaniem zasad ekonomicznych i z rynkowymi gwarancjami
sprzedawcy (,0wiadczenia i zapewnienia”).

(307) Zbycie nastapi tak szybko, jak to mozliwe, a najpdzniej [...]. Sprzedaz uznaje si¢ za dokonana w dniu podpisania
prawnie wigzacej umowy zakupu (,umowy sprzedazy”). W przypadku sprzedazy czgsci kilku nabywcom wlasciwa
datg bedzie data zawarcia ostatniej umowy sprzedazy.

(308) Obowigzek zbycia udzialéw w spdltkach ma jednak zastosowanie tylko wtedy, gdy odbywa si¢ to na ekonomicznie
oplacalnych warunkach, a zatem nie zagraza powodzeniu planu restrukturyzacji. Oznacza to, ze:

Q) [.]

(309) W ramach procedury okreslonej w § 65 BHO i w miar¢ mozliwosci Niemcy zapewniaja, aby spétka DB Cargo
wszczynala procedurg sprzedazy na wczesnym etapie, tak aby mozna bylo dotrzymaé odpowiednich terminéw
sprzedazy.

(310) Nabyweca, o ktérym mowa, musi:
a)  by¢ niezalezny od DB AG i DB Cargo;

b)  dysponowaé zasobami finansowymi, wiedza fachows i zachetami niezbednymi do utrzymania i rozwijania
nabywanej dzialalno$ci lub aktywéw w konkurencyjny sposéb; oraz

¢)  na podstawie informacji, ktérymi dysponuje Komisja, nabycie nie moze na pierwszy rzut oka budzi¢ obaw
zwigzanych z konkurencjag ani nie powinno istnie¢ ryzyko opdZnienia w realizacji zobowigzan.
W szczegdlnosci nabywca musi by¢ w stanie uzyska wszystkie zezwolenia organéw regulacyjnych niezbedne
do nabycia zbywanej dziatalnosci.

(311) W przypadku nieoczekiwanych opéznien Komisja moze, na wniosek, wyrazi¢ zgode na przedluzenie okresu
sprzedazy. Niemcy zlozg wniosek w odpowiednim czasie, ale co najmniej dwa tygodnie przed uplywem
pierwotnego terminu przewidzianego na realizacje.

(312) Jezeli [...] okaze sig, ze wyzej wymienione zbycie lub jego cze$¢ nie jest mozliwe do [...], Niemcy i DB Cargo mogg
zaproponowac alternatywne $rodki majace na celu ograniczenie zaktécert konkurencji o poréwnywalnej wielkosci
i przedlozy¢ je Komisji do zatwierdzenia.

(313) Do czasu przeniesienia DB Cargo zapewnia, z zachowaniem starannosci zwykltego kupca (ordentlicher Kaufmann), aby
zbywane przedsigbiorstwo zachowato swojg rentownos¢, zbywalno$¢ i konkurencyjnosé, oraz minimalizuje ryzyko
utraty potencjatu konkurencyjnego. DB Cargo w szczeg6lnosci:

a)  nie podejmie zadnych dzialaf, ktére moglyby mie¢ znaczacy negatywny wplyw na warto$¢ zbywanej

dziatalnosci, zarzadzanie nig lub jej konkurencyjnosé, ani nie zmienia charakteru i zakresu dzialalnosci, jej
strategii technicznej i handlowej lub polityki inwestycyjnej;

b) na podstawie i przy zachowaniu istniejacych biznesplanéw przydzieli lub zorganizuje zapewnienie
wystarczajacych srodkéw na rozwdéj aktywoéw przeznaczonych do zbycia;
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(314)

(315)

(316)

(317)

¢)  podejmie wszelkie uzasadnione kroki i, miedzy innymi, utworzy odpowiednie zachety (zwyczajowo
stosowane w branzy) w celu zapewnienia, aby pracownicy nie opuszczali zbywanej dziatalnosci, lub inicjuje
wspomniane kroki i zachety oraz nie rekrutuje ani nie przenosi personelu do pozostalej czgsci dziatalnosci
DB Cargo.

4.1.5.2. Srodki majace na celu wzmocnienie konkurencji (zakup ustug)

Niemcy zobowigzuja si¢ do zagwarantowania, ze spotka DB Cargo bedzie w coraz wigkszym stopniu nabywaé od
zewnetrznych oséb trzecich krajowe ustugi transportu dalekobieznego pociggami odcinkowymi bezposrednimi. DB
Cargo zwigkszy zatem do korica okresu restrukturyzacji udzial pociggokilometréw realizowanych corocznie za
posrednictwem ustugodawcéw zewnetrznych w Niemczech [...] w stosunku do pociagokilometréw obstugiwanych
dalekobieznymi pociagami odcinkowymi bezpo$rednimi, ktére realizuje w Niemczech. Oczekuje sie, Ze w 2024 1.
DB Cargo bedzie realizowad 27,7 mln pociggokilometréw w calych Niemczech. Z tego oczekuje sig, ze DB Cargo
zapewni 24,4 mln pociggokilometréw przy wykorzystaniu wlasnych zasobéw produkcyjnych. Oczekuje sig, ze
zewnetrzne przedsigbiorstwa kolejowe w imieniu DB Cargo (zakup ustug) zrealizujg 3,3 mln pociggokilometréw.

Cel, o ktérym mowa w motywie 314, jest uzalezniony od osiaggniecia oczekiwanej liczby pociagokilometrow
w segmencie pociggdw odcinkowych bezposrednich zgodnie ze scenariuszem bazowym planu restrukturyzacji.
W przypadku niekorzystnego rozwoju sytuacji biznesowej i wynikajacego z tego nieosiggniecia oczekiwanego
wolumenu pociggokilometréw cel zostanie zmniejszony w nastgpujacy sposob: jezeli oczekiwana liczba pociggoki-
lometréw jest nizsza o [...] % (lub [..] %, zob. motyw 314) lub wigcej, nie ma obowiazku zlecania
podwykonawstwa. W przedziale miedzy tymi warto$ciami nastepuje proporcjonalne zmniejszenie procentowego
zobowigzania do zlecania podwykonawstwa, np. jezeli osiggnieto jedynie [...] % oczekiwanej liczby pociagoki-
lometréw w roku kalendarzowym, co najmniej [...] % musi zosta¢ zlecone w ramach outsourcingu. Mechanizm ten
gwarantuje, ze jezeli roczny wolumen krajowych pociggokilometréw dalekobieznych DB Cargo w segmencie
pociagéw odcinkowych bezposrednich bedzie niewystarczajacy, unika si¢ zwigkszonej ,jazdy na pusto” (Leerlauf)
istniejacych zdolnosci przewozowych, a tym samym dalszego spadku rentownosci.

Zakup ustug jest realizowany w sposéb zgodny z zasadami rynkowymi wedtug nastepujacych podstawowych zasad:

a)  wybdr ustugodawcy ma by¢ oparty na zasadach ekonomicznych i niedyskryminacyjny. Udzielanie zaméwien
ustugodawcom opiera si¢ na kryteriach komercyjnych.

W szczegdlnosci ustugodawca musi spelniaé wszystkie wymogi jakosciowe stawiane przez klientéw DB
Cargo;

b) DB Cargo zamierza zaprasza¢ odpowiednich dostawcéw z calej UE do zakupu wigkszych pakietéw ustug
i dolozy staran, aby otrzymac¢ co najmniej dwie oferty w pierwszej rundzie, jedli istnieje wigcej niz jeden
odpowiedni dostawca dla planowanego podwykonawstwa. W celu zapewnienia przejrzystosci oferenci,
ktorych oferty zostaly odrzucone, zostang nalezycie poinformowani, a odrzucenie ich oferty zostanie
nalezycie uzasadnione. Obowigzki opisane w poprzednim zdaniu maja zastosowanie wylacznie do
dostawcéw, ktdrzy zlozyli oferte;

¢) ustugodawca musi by¢ juz istniejacym lub potencjalnie skutecznym, niezaleznym konkurentem
dysponujacym $rodkami finansowymi i udokumentowane do$wiadczenie, aby méc $wiadczy¢ ustugi
transportu dalekobieznego pociaggami odcinkowymi bezposrednimi. Zawarcie umowy podlega normalnym
wymogom rynkowym, tj. DB Cargo ma prawo odrzuci¢ wniosek z powodéw takich jak brak kompetencji,
brak wiarygodnosci, brak zasobow finansowych lub wzgledy zgodnosci;

d)  w przypadku gdy ustugodawca nie wywigzuje si¢ z umowy lub nie jest juz w stanie $wiadczy¢ ustug objetych
umowg, DB Cargo wyznaczy nastgpce na pozostaly okres zgodnie z warunkami niniejszego zobowigzania.
Jesli to rowniez nie jest mozliwe, $wiadczenie umowne moze by¢ réwniez wykonane w drodze dostawy
wlasnej przez pozostalg cze$¢ okresu.

4.1.5.3. Pulap wielkosci przewozéw

DB Cargo nie przekroczy krajowej wielkosci przewozéw z 2023 r. mierzonej w tonokilometrach w kolejowym
transporcie towarowym do kofica okresu restrukturyzacji. W 2022 r. spétka DB Cargo zrealizowala w Niemczech
58,9 mld tonokilometréw w ramach wlasnej produkcji. W 2023 r. wolumen uslug zmniejszyt si¢ do 51,2 mld
tonokilometrow.
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4.1.5.4. Sprzedaz lokomotyw

(318) Niemcy zapewniajg, aby sp6tka DB Cargo zbyla czg$¢ swoich lokomotyw niezaleznemu nabywecy, z zastrzezeniem
nastepujagcych warunkéw:

a)  w celu zapewnienia wdrozenia obowiazku zakupu ustug (zob. sekcja 4.1.5.2) DB Cargo dokona zbycia |[...]
lokomotyw z sektora pociaggéw odcinkowych bezposrednich na rzecz ustugodawcy (ustugodawcéw) na
wniosek ustugodawcy lub ustugodawcéw. W przypadku zmniejszenia docelowego poziomu zakupu
w zwiazku z nieosiagnigciem oczekiwanej liczby pociggokilometréw (zob. motyw 315), liczba lokomotyw,
ktére majg zostaé sprzedane, zostaje odpowiednio dostosowana;

b)  w kontekscie ograniczenia wolumenu transportu (zob. motyw 317) spétka DB Cargo dokona zbycia [...]
lokomotyw niezaleznym nabywcom. Zaklada to, Ze obiecane zmniejszenie ruchu w [...] przebiega zgodnie
z planem;

¢) lokomotywy muszg zosta sprzedane do dnia [...] r., ale tylko w zakresie, w jakim co najmniej [...] mozna
uzyska¢ w normalnych warunkach rynkowych (okreslonych na podstawie wspdlnych metod wyceny);

d)  jezeli w okresie restrukturyzacji okaze si¢, ze sprzedaz lokomotyw, o ktérych mowa powyzej, bedzie
niemozliwa, w calosci lub w czgsci, do [...] Niemcy i DB Cargo moga zaproponowa¢ alternatywne Srodki
majace na celu ograniczenie zaklécen konkurencji o poréwnywalnej wielkosci lub wplywie i przedtozy¢ je
Komisji do zatwierdzenia.

4.1.5.5. Przepisy ogdlne i koncowe majace zastosowanie do zobowigzan

(319) Niemcy nie zmienig kluczowych elementéw planu restrukturyzacji i obecnych zobowigzafi bez uprzedniej zgody
Komisji.

(320) Niemcy podjely te zobowigzania jedynie na rzecz Komisji jako jedynego adresata i wylacznie do celéw niniejszego
postepowania (SA.50952). Na podstawie tych zobowigzan osoby trzecie nie moga powolywa¢ si¢ na jakiekolwiek
prawa do zadania okre$lonego postepowania ze strony Niemiec, DB AG lub DB Cargo.

(321) Niemcy zapewniaja, w ramach swoich mozliwosci wynikajacych z prawa spélek, pelne wdrozenie planu
restrukturyzacji, w tym wszystkich zobowigzan zgodnych ze wskazanym harmonogramem.

(322) W przypadku gdy nie okreslono terminu dla okreslonych zobowigzan, nalezy je zrealizowaé bez zbednej zwloki.

(323) Komisja moze, w stosownych przypadkach, na nalezycie uzasadniony wniosek Niemiec, przedluzy¢ terminy
okreslone w zobowigzaniach lub planie restrukturyzacji lub, w wyjatkowych okolicznosciach, uchyli¢, zmieni¢ lub
zastgpi¢ co najmniej jeden z obowigzkéw i warunkéw okreslonych w tych zobowigzaniach lub w planie
restrukturyzacji. Jezeli Niemcy wystepuja z wnioskiem o przedluzenie terminu, nalezycie uzasadniony wniosek
nalezy przedlozy¢ Komisji nie pdzniej niz na miesigc przed uplywem danego terminu.

4.1.5.6. Stan zaawansowania sprzedazy udzialéw i lokomotyw

(324) Jak opisano w motywie 305 lit. a), grupa DB Cargo planuje zby¢ nastgpujace udzialy w podmiotach dzialajacych na
obszarach terminali:
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(325) Zbywanie udzialéw w spétkach w obszarach terminali lub w [...] jest obecnie na réznych etapach zaawansowania,

o czym Niemcy poinformowaly ostatnio w dniu 21 listopada 2024 r., w szczeg6lnosci:

a)  [.];
b)  wodniesieniu do zbywania w obszarach terminali, w szczegdlnosci:
® [
@ [
G [k
@[5
¢ [
¢)  wodniesieniu do jednostek zaleznych zajmujacych si¢ logistyka, w szczegdlnosci:
O Lk
2 [...1
G LT L0
“ [

(326) Zgodnie z informacjami przekazanymi przez Niemcy przedsigbiorstwa, ktérych dotyczy sprzedaz udzialéw grupy
DB Cargo w réznych panstwach czlonkowskich, okazaly si¢ przecigtnie i na przestrzeni dluzszego czasu
przedsiebiorstwami rentownymi. W tabeli 30 przedstawiono zyski wygenerowane przez przedsicbiorstwa objete
postepowaniem w latach 2021, 2022 i 2023, wynoszace lacznie nie mniej niz [...] EUR przed opodatkowaniem,

glownie z siedziba w Niemczech.

Tabela 30

Zyski osiggniete przez poszczegélne przedsigbiorstwa

(w min EUR [w zaokrggleniu])

2021 2022 2023

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

[..] [..] [..] [..] [..]
()[....
(O[]
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(w min EUR [w zaokrggleniu])

2021 2022 2023

.10 [...] [..] [..] [..]

0 [
Zrédto:  Uwagi Niemiec.

(327) [...] lokomotyw przeznaczonych do zbycia (motyw 318) bedzie pochodzi¢ z istniejacej floty DB Cargo; wedlug
Niemiec s3 one nowoczesne, wartosciowe i utrzymywane zgodnie z obowiazujgcymi zasadami. Lokomotywy
zostang pogrupowane w trzy klastry: (i) standardowe krajowe lokomotywy elektryczne, (i) wysokowydajne krajowe
lokomotywy elektryczne oraz (iii) nowoczesne i interoperacyjne lokomotywy elektryczne.

5. OCENA SRODKOW POMOCY

(328) W niniejszej sekcji oceniono, czy badane $rodki stanowig pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE,
a jezeli tak, to czy stanowig one nowa pomoc. Oceniono réwniez, czy sg one zgodne z prawem, a takze czy mozna
je uznac za zgodne z rynkiem wewnetrznym.

5.1. Istnienie pomocy panstwa

(329) Zgodnie z art. 107 ust. 1 TFUE ,[z] zastrzezeniem innych postanowien przewidzianych w traktatach, wszelka
pomoc przyznawana przez panstwo cztonkowskie lub przy uzyciu zasobéw panstwowych w jakiejkolwiek formie,
ktéra zakl6ca lub grozi zakléceniem konkurencji poprzez sprzyjanie niektérym przedsigbiorstwom lub produkcji
niektorych towaréw, jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym w zakresie, w jakim wplywa na wymiang¢ handlowa
miedzy panstwami cztonkowskimi”.

(330) Aby dany Srodek na rzecz przedsigbiorstwa uznaé za pomoc w rozumieniu powyzszego postanowienia, muszg
zatem by¢ spelnione lacznie nastepujace warunki: (i) Srodek mozna przypisa¢ pafistwu i musi on by¢ finansowany
z zasobow pafistwowych; (i) musi on przynosi¢ korzy$¢ przedsigbiorstwu bedacemu beneficjentem; (iii) korzys¢ ta
musi by¢ selektywna; oraz (iv) Srodek musi zaklécaé konkurencje lub grozi¢ jej zaktéceniem i wplywaé na wymiane
handlowa migdzy panstwami cztonkowskimi.

(331) W odniesieniu do argumentu podniesionego przez Niemcy, zgodnie z ktérym rozpatrywane Srodki dotycza
stosunkéw wewnetrznych w ramach jednej jednostki gospodarczej kierowanej przez DB AG (zob. motywy
102-104), nalezy przypomnied, ze do celéw przepiséw z zakresu pomocy pafistwa transfery w obrebie publicznej
grupy kapitalowej rowniez mogg stanowi¢ pomoc paristwa, na przyklad jezeli zasoby sg przekazywane ze spotki
dominujacej do jej spolki zaleznej, nawet je$li z ekonomicznego punktu widzenia sa one jednym
przedsigbiorstwem (1)). Fakt, Ze niektére Srodki objete postgpowaniem dotycza stosunkéw wewnetrznych
w ramach grupy, na ktérej czele stoi DB AG, nie wyklucza zatem oceny tych $rodkéw na podstawie art. 107 ust. 1
TFUE.

(1) Zob. zawiadomienie Komisji w sprawie pojecia pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (Dz.U. C 262 z 19.7.2016, s. 1), pkt 49 i przytoczone tam orzecznictwo. Zob. réwniez wyrok Sadu z dnia 25 czerwiec
2015 r., SACE i SACE BT/Komisja, T-305/13, ECLLEU:T:2015:435.
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(332) Ponadto, jak zauwazono w motywach 10, 15, 23-38, spétka DB Cargo zostala zalozona jako spélka akcyjna
(Aktiengesellschaft), posiadajaca aktywa, personel i Srodki do $wiadczenia ustug kolejowego transportu towaréw za
oplata na rynkach geograficznych, na ktérych prowadzi dzialalno$¢. DB Cargo zarzadza swoja dzialalnoscig
w spos6b autonomiczny w tym sensie, ze samodzielnie decyduje o swojej polityce handlowej, marketingowe;j
i strategicznej niezaleznie od dzialalno$ci DB AG. DB Cargo ma wlasnych klientéw, ktorzy sg specyficzni dla sektora
kolejowych przewozdéw towarowych i réznia si¢ od nabywcéw ustug przewozu pasazerskiego. Ponadto trudnosci
DB Cargo wynikaja z wlasnej dziatalnosci i s specyficzne dla tej dziatalnosci (zob. motyw 449 i nast.). W podobnej
sytuacji Komisja uznala juz, ze przedsi¢biorstwo kolejowych przewozéw towarowych nalezace do wigkszej grupy
kolejowej jest odrebnym przedsigbiorstwem do celéw stosowania wytycznych R&R (1%4).

(333) Wynika z tego, ze DB Cargo jest przedsiebiorstwem w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE. W przypadku stwierdzenia,
ze Srodki objete postgpowaniem zapewniajg korzy$¢ gospodarcza DB Cargo, oznacza to, Ze sprzyjaja one
przedsigbiorstwu bedacemu jego beneficjentem.

5.1.1. Zaangazowanie zasobow paristwowych

(334) Jedynie korzysci przyznane bezposrednio lub posrednio z zasobow panstwowych moga stanowi¢ pomoc panstwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE (1), Zasoby paristwowe obejmuja wszystkie zasoby sektora publicznego (%),
w tym zasoby podmiotéw wewngtrzpanstwowych (1) oraz, w okreslonych okolicznosciach, zasoby podmiotéw
prywatnych. Zasoby przedsigbiorstw publicznych stanowig réwniez zasoby panstwowe w rozumieniu art. 107
ust. 1 TFUE, poniewaz panstwo moze decydowal o ukierunkowaniu wykorzystania tych zasob6w ('), a takze
dlatego, ze niedobér lub zysk osiggany przez przedsiebiorstwo publiczne zmniejsza lub zwigksza zasoby panstwa.

(335) Spotka DB AG jest w 100 % wiasnoscig panstwa niemieckiego (motywy 11-13). Sp6tka DB ML nalezata w 100 % do
DB AG, zanim zostala polaczona z DB AG (motyw 14). W zwigzku z tym zasoby DB AG s, a zasoby DB ML byly
finansowane z zasobéw panstwowych, a $rodki 1, 2 i 3 sg finansowane z zasobéw panstwowych. Z uwagi na fakt,
ze $rodek 4 jest finansowany z zasobéw organu publicznego — Fundusz Kolei Federalnych (BEV) — (motyw 77), jest
w zwigzku z tym réwniez finansowany z zasobéw panstwowych.

(336) W ponizszych sekcjach Komisja oceni zatem, czy Srodki objete postegpowaniem mozna przypisaé paistwu, a jezeli
tak, to czy przynosza one selektywng korzy$¢ DB Cargo. Jezeli warunki te zostana spelnione, Komisja oceni, czy
odpowiednie $rodki moga zaklécaé konkurencje lub grozic jej zakloceniem i wplywaé na wymiane handlowa
miedzy panstwami cztonkowskimi.

5.1.2. Mozliwos¢ przypisania pafistwu

(337) Aby wykaza¢, czy $rodek przyznany przez przedsigbiorstwa publiczne mozna przypisa¢ panstwu, konieczne jest
ustalenie, czy organy publiczne mozna uznaé za zaangazowane, w ten czy inny sposéb, w przyjmowanie tego
srodka. Mozliwo$¢ przypisania panistwu $rodka pomocy przyjetego przez przedsigbiorstwo publiczne mozna
wywnioskowa¢ na podstawie zbioru wskazéwek wynikajacych z okoliczno$ci sprawy oraz na podstawie kontekstu,
w ktérym 6w $rodek zostat przyjety ().

(1) Decyzja Komisji C(2004) 3955 wersja ostateczna z dnia 2 marca 2005 r. w sprawie N 386/2004 — France Aide a la restructuration a
Fret SNCF (Dz.U. C 172z 12.7.2005, s. 3), motywy 133-1351 146.

(") Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 24 stycznia 1978 r., Van Tiggele, 82/77, ECLLEU:C:1978:10, pkt 25 i 26; wyrok Sadu z dnia
12 grudnia 1996 r., Air France/Komisja, T-358/94, ECLLEU:T:1996:194, pkt 63.

(") Wyrok Sadu z dnia 12 grudnia 1996 r., Air France/Komisja, T-358/94, ECLIEU:T:1996:194, pkt 56.

(") Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 14 pazdziernika 1987 r., Niemcy/Komisja, 248/84, ECLLEU:C:1987:437, pkt 17; wyrok
Sadu z dnia 6 marca 2002 r. w sprawach polgczonych T-92/00 i T-103/00 Territorio Histérico de Alava i in./Komisja,
ECLLEU:T:2002:61, pkt 57.

(1) Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 16 maja 2002 r., Francja/Komisja (Stardust), C-482/99, ECLL:EU:C:2002:294, pkt 38. Zob.
réwniez wyrok Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 29 kwietnia 2004 r., Grecja/Komisja, C-278/00, ECLLEU:C:2004:239, pkt 53 i 54,
wyrok z dnia 8 maja 2003 r, Wlochy i SIM 2 Multimedia SpA/Komisja, sprawy polaczone C-328/99 i C-399/00,
ECLLEU:C:2003:252, pkt 33 i 34, wyrok z dnia 10 grudnia 2020 r., Comune di Milano/Komisja, C-160/19 P, ECLLEU:C:2020:1012,
pkt 31, 34 i przytoczone tam orzecznictwo.

(1) Wyrok Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 2 marca 2021 r., Komisja/Wtochy i in., C-425/19 P, ECLLEU:C:2021:154, pkt 59 i 60 oraz
przytoczone w nim orzecznictwo.
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(338) W tym wzgledzie nie mozna wymagaé, aby na podstawie dokladnej instrukcji Komisja wykazala, iz organy
publiczne rzeczywiscie zachgcaly przedsigbiorstwo publiczne do przyjecia danych Srodkéw. Istotna jest kazda
wskazowka Swiadczaca w konkretnym przypadku o udziale organéw publicznych badz o nieprawdopodobiefistwie
braku udzialu w przyjeciu Srodka, ze wzgledu réwniez na zakres tego $rodka, jego tre$¢ i wiazace si¢ z nim warunki,
lub tez o braku udziatu wspomnianych wladz w przyjeciu danego $rodka ('?).

(339) Ponadto do wskazéwek pozwalajacych stwierdzi¢ istnienie mozliwo$ci przypisania $rodka panistwu zaliczajg sie:
okolicznos¢, ze dane przedsigbiorstwo publiczne nie moglo podjaé kwestionowanej decyzji bez uwzglednienia
wymogéw organéw publicznych lub wytycznych pochodzacych od organéw publicznych, wlaczenie
przedsigbiorstwa publicznego w struktury administracji publicznej, charakter jego dzialalnosci i prowadzenie tej
dzialalno$ci na rynku w normalnych warunkach konkurencji z podmiotami prywatnymi, status prawny
przedsigbiorstwa oraz stopien, w jakim organy publiczne sprawuja nad nim nadzér ('Y).

5.1.2.1. Rekompensata rocznych strat DB Cargo w ramach umowy o przeniesieniu zyskéw i strat (,Srodek 17)

(340) Komisja zauwaza, ze spélka DB AG (a przed jej polaczeniem z DB AG, réwniez DB ML) sg przedsi¢biorstwami
publicznymi zarejestrowanymi jako Aktiengesellschaften na mocy prawa prywatnego. Zarzad Aktiengesellschaft jest
niezalezny od rady nadzorczej i walnego zgromadzenia (''?). Oznacza to, ze te organy co do zasady nie moga
wydawal zarzadowi polecen. Jednakze, jak wielokrotnie utrzymywaly sady unijne, sama okoliczno$¢, ze
przedsigbiorstwo publiczne zostalo utworzone w formie spétki kapitalowej prawa powszechnego, nie moze by¢
uznana za wystarczajacg — Zwazywszy na autonomie, jaka moze wynika¢ z faktu posiadania takiej formy prawnej —
do tego, aby wykluczy¢, ze przyjety przez taka spétke srodek pomocy mozna przypisaé panstwu. Istnienie bowiem
sytuacji kontroli oraz rzeczywistych mozliwosci wywierania dominujacego wplywu, jakie sytuacja ta obejmuje
w praktyce, uniemozliwia wykluczenie z gory wszelkiej mozliwosci przypisania panstwu przyjetego przez taka
spotke Srodka, a zatem prawdopodobiefistwa obejscia traktatowych zasad pomocy pafistwa, bez wzgledu na
znaczenie jako takiej formy prawnej przedsigbiorstwa publicznego jako przestanki umozliwiajacej ustalenie, czy
panstwo bylo w danym przypadku zaangazowane ('’). W tym kontekscie nie mozna wykluczyé, ze pafistwo,
poprzez swojg obecno$¢ w radzie nadzorczej, ktdrej potowa czlonkéw jest nominowana przez akcjonariusza, moze
posrednio wplywaé na decyzje zarzadu. Zgodnie z niemieckim ustawodawstwem dotyczacym Aktiengesellschaften
zarzad jest wybierany przez rad¢ nadzorczg, ktdrej czlonkowie nie s3 zwigzani instrukcjami akcjonariuszy. Komisja
zauwaza jednak, ze istniejg przestanki wskazujace na to, ze niektérzy cztonkowie rady nadzorczej mogg by¢ réwniez
zwigzani obowiazkiem wobec pafistwa. Ma to miejsce w przypadku, gdy paristwo jako akcjonariusz mianuje postow
do parlamentu lub przedstawicieli rzadu (takich jak sekretarze stanu i dyrektorzy z zaangazowanych ministerstw) do
rady nadzorczej. Tacy czlonkowie rady nadzorczej majg réwniez obowiazek lub sg zdecydowanie zachgcani do
dzialania w interesie rzadu w zakresie polityki transportowej i kwestii budzetowych dotyczacych DB AG (motyw 96
lit. b) pkt 2).

(341) Ponadto, poniewaz DB AG jest w calosci wlasnoscig panstwa (motyw 11), Republika Federalna Niemiec jako jedyny
akcjonariusz moze samodzielnie podejmowaé wszelkie decyzje na walnym zgromadzeniu DB AG, a tym samym
wywieral (wylaczny) wplyw na strategiczne ukierunkowanie dzialan DB AG. Ponadto Komisja zauwaza, Ze
Republika Federalna Niemiec jako 100 % akcjonariusz w walnym zgromadzeniu moze (na zasadzie wylacznosci)
wplywaé na wybdr rady nadzorczej DB AG, ktéra z kolei wybiera cztonkéw zarzadu DB AG. Niemcy mogly zatem
posrednio wplywacd na decyzje dotyczace zarzadzania podejmowane przez zarzad DB AG réwniez w odniesieniu do
jednostek zaleznych DB AG, w tym DB Cargo, a do 2016 r. DB ML, nawet jesli wybrani cztonkowie rady nadzorczej
nie sg $cisle rzecz ujmujgc przedstawicielami rzadu.

(") Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 2 marca 2021 r., Komisja/Wlochy i in., C-425/19 P, ECLI:EU:C:2021:154, pkt 60 i 61 oraz
przytoczone tam orzecznictwo.

(") Wyrok Trybunatu Sprawiedliwo$ci z dnia 2 marca 2021 r., Komisja/Wtochy i in., C-425/19 P, ECLLEU:C:2021:154, pkt 62 oraz
przytoczone tam orzecznictwo.

("'?) Zob. § 76 ust. 1 Aktiengesetz.

("% Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 10 grudnia 2020 r., C-160/19 P, Comune di Milano/Komisja, ECLLEU:C:2020:1012, pkt 49
i przytoczone tam orzecznictwo.
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(342) Rada nadzorcza DB AG nie sklada si¢ w wigkszosci z przedstawicieli rzadu. W sklad rady nadzorczej DB AG
wchodzi jednak trzech przedstawicieli rzadu wyznaczonych bezposrednio przez trzy ministerstwa zaangazowane
w nadzér DB AG (mianowicie Ministerstwo Transportu, Ministerstwo Gospodarki, Ministerstwo Finanséw) oraz
dwoch postéw do parlamentu federalnego.

(343) Ponadto zgodnie z § 293 ust. 2 Aktiengesetz zawarcie umowy o kontroli lub przeniesieniu zyskéw i strat pomiedzy
dwoma Aktiengesellschaften wymaga zatwierdzenia przez ich walne zgromadzenia wigkszoscig trzech czwartych
gloséw. Niemcy twierdzg, ze zgodnie z tym przepisem pafistwo wyrazito zgode na zawarcie umowy o przeniesieniu
zyskéw i strat miedzy DB AG a DB Cargo. W tym wzgledzie, chociaz PLTA z 2012 r. nie zostala zawarta
bezposrednio migdzy DB AG a DB Cargo, lecz migdzy DB ML a DB Cargo, nalezy zauwazy(, ze w momencie
zawarcia tej umowy obowigzywala umowa o kontroli i przeniesieniu zyskéw i strat miedzy DB AG a DB ML (zob.
motyw 45). W tym wzgledzie Niemcy potwierdzajg, ze do momentu przeniesienia PLTA w 2016 r. z DB ML na DB
AG, w ramach ktdrej spétka DB Cargo byla ostatecznie zaangazowang jednostka zalezng, a DB AG ostatecznie
zaangazowang spotka dominujaca (motyw 47), funkcjonowal lancuch PLTA obejmujacych rézne poziomy
jednostek zaleznych, na czele ktérych stala DB AG. Udzial urzednikéw paristwowych w zawarciu PLTA wynika
réwniez z zastosowania przepisow § 65 ust. 2 w zwigzku z § 65 ust. 3 BHO, co wymaga zgody wlasciwego
ministra na zawarcie uméw o kontroli w przedsigbiorstwach pafnstwowych (motyw 107). Poniewaz rozpatrywana
przez Komisj¢ PLTA zawiera element kontroli, wlasciwy minister musial wyrazi¢ zgode na zawarcie tej umowy.

(344) W odniesieniu do PLTA zawartej w 2012 r. Komisja zauwaza, Ze jej poczatkowy minimalny okres obowigzywania
wynosit pig¢ lat. Po zakoficzeniu poczatkowego pigcioletniego okresu obowigzywania umowa byla na koniec
kazdego roku podatkowego automatycznie przedtuzana o kolejny rok, chyba ze jedna z dwéch stron umowy
zdecydowala si¢ ja zakoniczy¢, co miato miejsce w 2024 r. (zob. motyw 51). W PLTA nie okreslono pulapu strat,
ktére mogly zostal pokryte przez spétke dominujagcg DB Cargo. PLTA miedzy DB ML a DB Cargo mogla zatem
mieé wplyw na budzet DB AG ze wzgledu na umowe o przeniesieniu zyskow i strat zawartg miedzy DB AG a DB
ML. Po polaczeniu DB ML i DB AG spélka DB AG stala si¢ bezposrednio narazona na straty DB Cargo.

(345) Komisja potwierdza wstgpne ustalenie zawarte w decyzji o wszczgciu postgpowania, zgodnie z ktérym decyzje
o zawarciu PLTA mozna przypisaé pafistwu niemieckiemu. Biorgc pod uwage wplyw, jaki taka nieograniczona
umowa moglaby wywrze¢ na budzet DB AG bedacego wlasnoscia pafistwa, decyzje o zawarciu PLTA w 2012 r.
nalezy uznaé za strategiczng dla DB AG, DB ML i DB Cargo. Strategiczne znaczenie analizowanej PLTA
potwierdzajg réwniez wymogi formalnego zatwierdzenia majgce zastosowanie do uméw o przeniesieniu zyskéw
i strat, w tym aspektu kontroli. Jest malo prawdopodobne, aby rzad niemiecki nie wywieral wplywu na proces
decyzyjny DB AG w odniesieniu do takich strategicznych decyzji lub by rzad nie mial wiedzy o decyzji, ktéra
wigzala si¢ z potencjalnie bardzo duzym obcigzeniem finansowym DB AG, i nie uczestniczyl w takiej decyzji.
Wplyw ten wywierany jest w szczegdlnosci za posrednictwem rady nadzorczej i walnego zgromadzenia, a takze
przez bezposrednie kontakty miedzy wysokiej rangi przedstawicielami rzadu a kierownictwem DB AG.

(346) W szczegdlnosci niemieckie prawo spolek wymaga od akcjonariuszy umawiajacych sie stron zatwierdzenia PLTA.
Istnienia prawnie waznej PLTA pomigdzy DB AG i DB Cargo (oraz odpowiednio miedzy DB AG i DB ML) nie
mozna zatem wyja$ni¢ inaczej niz poprzez bezposrednie zaangazowanie przedstawiciela pafistwa
odpowiedzialnego za udzial panstwa w danych spétkach. Ponadto w 2016 r. przedstawiciel pafistwa jako jedyny
akcjonariusz DB AG udzielit bezposredniej zgody na polaczenie DB AG i DB ML, zgodnie z wymogami
niemieckiego prawa spétek. W wyniku polaczenia DB ML i DB AG wszystkie prawa i obowigzki, w tym PLTA
z 2012 r. (migdzy DB ML a DB AG), przeniesiono z DB ML na DB AG, co sprawilo, ze narazenie DB AG na
rzeczywiste 1 przyszle straty DB Cargo stalo si¢ bezposrednie. Polaczenie zostalo przeprowadzone na kilka miesiecy
przed uplywem pigcioletniego okresu obowiazywania PLTA z 2012 r., ktéra zostala nastgpnie automatycznie
przedluzona na czas nieokre$lony, z mozliwoscig rozwigzania co roku przez DB AG lub DB Cargo.
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(347) Zgodnie z orzecznictwem w pewnych okolicznosciach mozna przyjaé, ze spelnienie czterech przestanek
przewidzianych w art. 107 ust. 1 TFUE mozna ocenia¢ w innym czasie niz wejscie w zycie danego $rodka ('').
W zwigzku z ustaleniami Komisji dotyczacymi istnienia korzy$ci gospodarczej (zob. motywy 393-411) kwestia,
czy panstwo niemieckie bylo zaangazowane w decyzje dotyczace zawarcia i kontynuacji PLTA od 2012 r., czy
dopiero pdzniej, moze pozostaé otwarta. Bardziej istotne jest to, Ze w momencie spelnienia wszystkich warunkéw
istnienia pomocy pafistwa na podstawie art. 107 ust. 1 TFUE PLTA nadal obowigzywata, co $wiadczy, wedtug
Komisji, o wywieraniu wplywu przez panstwo.

(348) W tym wzgledzie z czasem zaczely pojawiac si¢ dodatkowe wskazniki mozliwosci przypisania $rodkow panstwu.
W odniesieniu do zakresu $rodka, bioragc pod uwage fakt, ze odnosne przedsigbiorstwa byly w pelni wlasnoscig
Niemiec, powtarzalny charakter strat objetych PLTA (zob. tabela 5, motyw 53) oraz ich wielko$¢ nie mogly by¢
uznane za niezauwazone przez Niemcy, w szczegélnosci poczawszy od 2019 r., kiedy roczne straty niemal
podwoily si¢ w poréwnaniu do strat odnotowanych odpowiednio w 2015, 2016 i 2017 ., i wzrosly do 870 mln
EUR w 2020 r. Bioragc pod uwage powtarzalno$¢ i skale strat, ktére podlegaly pokryciu na podstawie PLTA, jest
malo prawdopodobne, aby panstwo niemieckie nie bylo zaangazowane w decyzje o przedtuzeniu tej umowy. Jest
raczej prawdopodobne, ze panstwo niemieckie wywieralo dominujacy wplyw na DB AG w celu zapewnienia, aby
PLTA nadal zapewniala wsparcie DB Cargo pomimo rosnacych strat, jakie umowa ta generowala dla DB AG.
W szczegblnosci, mimo ze PLTA byla corocznie przedtuzana w sposéb dorozumiany, wigzalo si¢ to z konkretnymi
i coraz istotniejszymi wyborami, aby nadal wspiera¢ DB Cargo pomimo kumulacji strat. Komisja uwaza za malo
prawdopodobne, aby kierownictwo DB AG mialo swobod¢ decydowania o zaprzestaniu tego wsparcia,
w szczegdlnosci biorge pod uwage rosnace straty, ktore sprawily, ze PLTA nabrala na znaczeniu w odniesieniu do
utrzymania rentownosci finansowej DB Cargo.

(349) Brak zaangazowania pafstwa niemieckiego w sama decyzje o przedluzeniu PLTA jest tym bardziej
nieprawdopodobny ze wzgledu na charakter dzialalnosci DB Cargo i znaczenie takiej dzialalnosci dla organéw
publicznych, majac na uwadze, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem charakter dzialalnosci beneficjenta jest
istotnym wskaznikiem mozliwosci przypisania tej pomocy panstwu ().

(350) Pomimo liberalizacji rynku kolejowych przewozdéw towarowych w 2007 r. spétka DB Cargo nadal odgrywata wazng
role na tym rynku, zwlaszcza w segmencie ladunkow jednowagonowych, w ktérym nadal posiada udzial wynoszacy
okolo 90 % (motyw 33). Jak przyznaja Niemcy (motyw 33), segment SWL od kilku lat systematycznie przynosi
straty, a zatem nie jest atrakcyjny dla nowych podmiotéw bez subsydiéw (zob. motyw 466 i kolejne w odniesieniu
do znaczenia segmentu SWL oraz motywy 587-589 w odniesieniu do planowanego wsparcia publicznego dla tego
sektora).

(351) W tym wzgledzie Komisja zauwaza, Ze dziatalno$¢ w zakresie kolejowych przewozéw towarowych ma strategiczne
znaczenie dla polityki transportowej rzadu federalnego, poniewaz przyczynia si¢ do przejScia z transportu
drogowego na kolejowy i jest wazna dla zapewnienia bezpieczenstwa dostaw wielu towaréw niezbednych dla
konsumentéw i przemystu ("'%). W szczegdlnosci w przypadku Niemiec transport jednowagonowy stanowi okoto
jednej czwartej kolejowych przewozéw towarowych. Sa one waznym elementem faficuchéw logistycznych w calym
kraju i odgrywaja kluczowa role w laczeniu wielu waznych obiektéw przemystowych. Ponadto transport
jednowagonowy pelni funkcje wspierajaca pozostale formy kolejowego transportu towarowego, takie jak transport
kombinowany i przewozy pociggami odcinkowymi bezposrednimi, a zatem w znacznym stopniu przyczynia si¢ do
konkurencyjnosci kolei w stosunku do innych rodzajéw transportu, co sprawia, ze majg on réwniez zasadnicze
znaczenie dla dekarbonizacji transportu i osiggniecia celéw klimatycznych. Wzgledy te sklonily Niemcy do
finansowania programéw sektorowych dla sektora SWL od 2020 r. (')

("'*) Wyroki Sadu z dnia 13 lutego 2012 r., Budapesti Erémii Zrt/Komisja, T-80/06 i T-182/09, ECLLEU:T:201:65, pkt 55 i 67 oraz z dnia
30 kwietnia 2014 r., Dunamenti Er6md Zrt/Komisja, T-179/09, ECLLEU:T:2014/236, pkt 66; wyrok ten zostal potwierdzony
wyrokiem Trybunatu Sprawiedliwoéci z dnia 1 pazdziernika 2015 r., Electrabel SA i Dunamenti Erémd Zrt/Komisja, C-357/14 P,
ECLLEU:C:2015:642.

(") Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 16 maja 2002 r., Francja/Komisja (Stardust), C-482/99, ECLLEU:C:2002:294, pkt 56.

(") Zob. Bundesministerium fiir Verkehr und Digitale Infrastruktur, ,Masterplan Schienengiiterverkehr”, 23 czerwca 2017 ., https:/[www.
bmvi.de/SharedDocs/DE/Publikationen/E/masterplan-schienengueterverkehr.pdf?__blob=publicationFile (dostgp dnia 15 listopada
2024 1).

(") Zob. decyzja C(2020) 7533 final z dnia 4 listopada 2020 r., motywy 3-5, oraz decyzja C(2024) 3488 final z dnia 21 maja 2024 r,
motywy 4-8.
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Pomimo stabych wynikéw finansowych sektor tadunkéw jednowagonowych ma zatem kluczowe znaczenie dla
niemieckich kolejowych przewozéw towarowych, a takze dla niemieckiego przemystu i ma kluczowe znaczenie dla
przesunigcia miedzygaleziowego. Rola DB Cargo dla niemieckiej polityki gospodarczej i Srodowiskowej jako jednego
z gtéwnych podmiotéw przyczyniajacych si¢ do dekarbonizacji transportu i atrakcyjnosci przemystowej kraju jest
dodatkowym wskaznikiem mozliwosci przypisania PLTA, poniewaz jest malo prawdopodobne, aby pafistwo
niemieckie nie wspierato finanséw przedsigbiorstwa za posrednictwem PLTA, zwlaszcza od momentu, w ktérym
straty DB Cargo — jedli nie zostalyby pokryte przez spétke dominujaca — moglyby postawi¢ przedsiebiorstwo
w trudnej sytuacji i zagrozi¢ kontynuacji jego dzialalnosci (%)

W tym kontekscie Komisja zauwaza réwniez, Ze dokumenty strategiczne DG AB (ekspertyza firmy Oliver Wyman)
odnosza si¢ do ,szczegblnej odpowiedzialno$ci” DB Cargo jako przedsigbiorstwa panstwowego, za ponad 17 000
pracownikéw w Niemczech (w 2018 r.) (zob. réwniez motyw 397).

Komisja stwierdza, Ze Srodek 1, tj. pokrycie strat poniesionych przez DB Cargo w ramach PLTA, zaréwno w okresie
poczatkowym, jak i w nastepstwie automatycznych przedtuzen do czasu jej rozwiazania, co przewidziano obecnie
na dzien 31 grudnia 2024 r., mozna przypisaé paistwu niemieckiemu.

5.1.2.2. Wycena ustug wewnatrzgrupowych (,$rodek 27) oraz korzystne warunki finansowania pozyczek
oferowanych przez DB Treasury (,Srodek 3”)

Na podstawie analizy argumentéw i dowodéw przedstawionych przez Niemcy i zainteresowane strony Komisja nie
moze potwierdzié swojego wstepnego ustalenia, ze Srodki 2 i 3 mozna przypisaé pafistwu.

Whbrew twierdzeniom skarzacego fakt, ze DB Cargo jest w pelni wlasnoscig DB AG, a tym samym panstwa, nie jest
wystarczajacy do wykazania, ze Srodki 2 i 3 mozna przypisaé panstwu niemieckiemu.

DB AG i DB Cargo sg zarejestrowane jako Aktiengesellschaften na mocy prawa prywatnego, co sprawia, ze zarzad jest
niezalezny od rady nadzorczej i walnego zgromadzenia. W przeciwienstwie do decyzji strategicznych, takich jak
zawarcie PLTA, zawieranie wewnatrzgrupowych uméw o $wiadczenie ustug lub udzielanie pozyczek wewnatrz
grupy stanowig transakcje w ramach zwyklej codziennej dzialalnosci. Jest bardzo malo prawdopodobne, aby
panstwo, dzialajace jako akcjonariusz za posrednictwem swoich przedstawicieli w radzie nadzorczej, moglo
uwaznie $ledzi¢ takie transakcje i wywiera¢ na nie wplyw, w szczegélnosci biorac pod uwage ograniczona
rzeczywistg reprezentacj¢ panstwa w organach zarzadzajacych DB AG i DB Cargo.

Regulamin zarzadu DB AG wyraZnie wylacza zacigganie pozyczek w ramach grupy z zakresu spraw, w odniesieniu
do ktérych wymagana jest decyzja zarzadu DB AG lub zgoda rady nadzorczej DB AG (motywy 17, 20 i 22).
Podobnie, zgodnie z regulaminem zarzadu DB Cargo, zacigganie pozyczek na rzecz DB AG i DB Finance B.V. jest
wyraznie wylaczone z wykazu $rodkéw, ktére wymagaja zatwierdzenia przez zarzad DB AG (tj. akcjonariusza).
Wyzej wymieniony regulamin nie odnosi si¢ w zaden sposob do wewnatrzgrupowych uméw o §wiadczenie ustug,
a ich warunki okresla si¢ na nizszym szczeblu zarzadzania. W zwigzku z tym, w przeciwienstwie do podpisania
PLTA, podpisywanie wewnetrznych ustalen korporacyjnych dotyczacych $wiadczenia ustug wewnatrzgrupowych
lub uméw pozyczek, takich jak umowy objete postgpowaniem, nie wymagalo zaangazowania na poziomie
akcjonariuszy, rad nadzorczych ani zarzadu odpowiednich przedsigbiorstw.

(") Zob. w tym wzgledzie wyrok Sadu z dnia 13 wrzesnia 2023 r., T-525/20, ITD i Danske Fragtmeend/Komisja, ECLEEU:T:2023:542, pkt
86-961104-107.
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(359) Nalezy zrelatywizowal potencjalny wplyw finansowy srodkéw 2 i 3 na budzet DB AG, ktéry wedltug skarzacego jest
dodatkowym wskaznikiem mozliwosci przypisania $rodka. Po pierwsze, jesli chodzi o wewnatrzgrupowe umowy
o $wiadczenie ustug, Niemcy stusznie podnosza, Ze szereg ustug wykonano w interesie calej grupy. Po drugie,
biorac pod uwage zarzuty skarzacego, Komisja ocenila znaczenie pozyczek stanowigcych $rodek 3 w odniesieniu
do bardziej istotnych wskaznikéw wzglednego znaczenia dla pozyczkodawcy i pozyczkobiorcy, takich jak ogdlne
potrzeby refinansowania grupy oraz obroty DB Cargo, pomijajac znacznie wigksza kwote budzetu DB AG, do
ktérej odnosi si¢ skarzacy. taczna kwota osmiu pozyczek w latach 2013-2019 wyniosta okoto 2,1 mld EUR
wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. Z kolei zobowigzania DB Finance wyniosly tylko w 2019 r. 23,3 mld
EUR, czyli dziewig¢ razy wigcej w ciggu jednego roku. Co wazniejsze z punktu widzenia pozyczkobiorcy, taczny
obrét DB Cargo w latach 2013-2019 wyniost 23,8 mld EUR, czyli jedenastokrotnie wigcej niz kwoty pozyczek,
a pozyczki wewnetrzne w ramach grupy DB nie sg zdarzeniami okazjonalnymi ani jednorazowymi w odniesieniu
do przedmiotowych pozyczek, ani specyficznymi dla DB Cargo wsrdd jednostek zaleznych DB AG.

(360) Wbrew twierdzeniom skarzacego interes finansowy panstwa niemieckiego w otrzymaniu dywidend od grupy DB
réwniez nie wskazuje na to, ze pafistwo musialo by¢ zaangazowane w $rodki 2 i 3. Zaangazowania akcjonariusza
w konkretng transakcje przeprowadzong w ramach zwyklej dzialalnosci nie mozna wywodzi¢ z ogdlnego interesu
akcjonariusza w ograniczeniu strat spotki w celu otrzymania dywidendy. Jak stusznie zauwazajg Niemcy, przyjecie
ogblnego interesu finansowego akcjonariusza jako kryterium istotnego dla mozliwosci przypisania Srodka
oznaczaloby, ze wszelkie decyzje podejmowane przez organy spétek mozna by przypisaé panstwu, poniewaz kazda
decyzja moze mie¢ wplyw na interes finansowy akcjonariusza.

(361) Wbrew temu, co wskazat skarzacy, mozliwosci przypisania srodkéw 2 i 3 nie mozna wywodzi¢ ani z przepiséw §
65 BHO, ani z przepiséw PCGK.

(362) § 65 BHO (') okresla zasady dotyczace nabywania udzialéw w spétkach prywatnych przez niemieckie pafistwo
federalne, m.in. wymoég uprzedniej zgody whasciwego ministra w odniesieniu do transakgji takich jak nabycie lub
sprzedaz udzialéw w spélce prywatnej, transakcje zwigzane ze zmianami kapitalu nominalnego lub przedmiotu
dziatalnosci spotki lub transakcje wigzace si¢ ze zmiang kontroli. § 65 ust. 1 pkt 3 BHO stanowi, ze pafistwo
federalne musi mie¢ odpowiedni wplyw na rady nadzorcze lub réwnowazny organ nadzorczy. § 65 ust. 6 stanowi,
ze wihaSciwe ministerstwo federalne powinno wykorzystal swéj wplyw w celu zapewnienia, aby czlonkowie
organéw nadzorczych przedsigbiorstwa, ktorzy zostali wybrani lub oddelegowani przez Federacje, brali rowniez
pod uwage szczegélne interesy panistwa federalnego w swojej dzialalnosci. Przepisy § 65 BHO przewiduja zatem
obowigzki o charakterze ogélnym i maja zastosowanie jedynie do niektérych strategicznych decyzji dotyczacych
udzialéw panistwa. Nie okreslaja one zadnych zasad, ktére wymagalyby zaangazowania pafistwa w przyjmowanie
lub definiowanie warunkéw uméw i pozyczek wewnatrzgrupowych.

(363) PCGK dostarcza wskazowek dotyczacych odpowiedzialnego zarzadzania spétkami, w ktérych pafistwo niemieckie
posiada udzial, z ktérych kilka ma charakter nieobowiazkowy i ogdlny (przypis 47). Wobec braku jakichkolwiek
wskazowek, a tym bardziej dowodéw przedstawionych w toku postgpowania, wskazujacych na to, ze przestanki
okreslone w PCGK byly stosowane w niewlasciwy sposéb lub staly si¢ wigzace dla DB Cargo lub DB AG
w odniesieniu do $rodkéw 2 i 3 objetych postepowaniem, ze wzgledu na dziatanie lub wplyw urzednikéw, stuzb
lub organéw publicznych, nie mogg stuzy¢ jako wskaznik mozliwosci przypisania takich $rodkéw 2 i 3.

(364) Komisja stwierdza, ze dowody zgromadzone w toku formalnego postgpowania wyjasniajacego potwierdzaja
wstepne wnioski okreSlone w decyzji o wszczeciu postgpowania, nie potwierdzaja natomiast mozliwosci
przypisania srodkéw 2 i 3 pafistwu niemieckiemu do celéw stosowania art. 107 ust. 1 TFUE.

(365) Biorac pod uwage laczny charakter warunkéw pomocy pafistwa na podstawie art. 107 ust. 1 TFUE Komisja
stwierdza, ze §rodki 2 i 3 nie stanowig pomocy pafistwa w rozumieniu tego postanowienia.

(") https:/[www.bundesfinanzministerium.de/Content/EN/Downloads/Resources/Laws/1969-08-19-federal-budget-code.pdf?__blob=pu
blicationFile&v=1, dostep w dniu 30 pazdziernika 2024 r.
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5.1.2.3. Czgsciowe pokrywanie przez BEV wynagrodzen urzednikéw stuzby cywilnej zatrudnionych przez
DB Cargo (,Srodek 47)

Jak wyjasnily Niemcy, pokrycie kosztéw socjalnych przez BEV dotyczy wszystkich urzednikéw kolejowych
przypisanych do DB AG, a nie tylko personelu przydzielonego w ramach grupy DB AG do DB Cargo.

System przypisaii jest obowigzkowy ('*). Decyzj¢ dotyczaca podmiotu ponoszacego koszty zwigzane ze
szczegblnym statusem urzednikéw stuzby cywilnej, ktérzy sa przypisani do personelu DB AG, a takze inne
elementy systemu przypisywania pracownikéw, okreslaja przepisy ustawowe (,Gesetz’) — DBGrG — a nie
autonomiczne decyzje BEV, DB AG lub DB Cargo (motyw 78) ('*!). Srodek 4 mozna zatem przypisa¢ pafistwu.

5.1.3. Selektywna korzys¢

Korzy$¢ w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE oznacza kazdg korzys¢ gospodarcza, ktérej dane przedsigbiorstwo nie
uzyskaloby w normalnych warunkach rynkowych, tj. bez interwencji paistwa ('?). Znaczenie ma wylgcznie wplyw
srodka na przedsigbiorstwo, a nie przyczyna czy cel interwencji panstwa ('2). Korzy$¢ wystepuje zawsze, ilekroé
sytuacja finansowa przedsigbiorstwa poprawia si¢ w wyniku ingerencji panistwa na warunkach innych niz normalne
warunki rynkowe. Aby to oceni¢, nalezy poréwnal sytuacje finansowa przedsigbiorstwa po zastosowaniu Srodka
z jego sytuacjg finansowa w przypadku braku $rodka (). W tym wzgledzie Komisja przypomina, ze okrelenie
Linterwencja panstwa” nie odnosi si¢ jedynie do aktywnych dzialaf pafistwa, lecz obejmuje réwniez fakt niepodjecia
przez pafistwo $rodkoéw w niektérych okoliczno$ciach, np. egzekwowania dlugu ().

Komisja oceni istnienie selektywnej korzysci wylacznie w odniesieniu do §rodkéw, ktére Komisja uznala za mozliwe
do przypisania pafistwu, tj. §rodka 1 i Srodka 4.

5.1.3.1. Rekompensata rocznych strat DB Cargo w ramach umowy o przeniesieniu zyskéw i strat (,Srodek 17)

Komisja zauwaza, ze zdaniem Niemiec: (i) zawarcie PLTA jest zgodne z testem prywatnego inwestora, (ii) brak
rozwigzania PLTA, a tym samym dalsze coroczne przenoszenie strat DB Cargo na DB AG, nie stanowi $rodka
interwencji pafistwa, poniewaz nie stanowi ono dzialania, a zatem nie stanowi ,dzialania rzeczywiscie
wprowadzonego w zycie”, oraz (iii) w kazdym razie brak rozwigzania umowy i dalsze przenoszenie strat s3 zgodne
z zasada prywatnego inwestora, w zwigzku z czym nie stanowi korzysci dla DB Cargo, a zatem Srodek nie stanowi
pomocy pafnistwa (zob. motywy 110-130).

Komisja zbada, czy zasada prywatnego inwestora ma zastosowanie do zawarcia PLTA, a takze do nierozwigzania
PLTA i wynikajacego z niej przeniesienia strat. Jezeli Komisja stwierdzi, ze test prywatnego inwestora nie ma
zastosowania, nie moze go zastosowac.

(") § 12 ust. 2 DBGrG stanowi, Ze urzednicy pafnstwowi sa przypisywani (,sind [...] zugewiesen”) do DB AG.

(*') Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 19 grudnia 2019 r., Arriva Italia, C-385/18, ECLLEU:C:2019:1121, pkt 34.

(") Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 11 lipca 1996 r., SFEI i in., C-39/94 EU:C:1996:285, pkt 60; wyrok Trybunatu
Sprawiedliwosci z dnia 29 kwietnia 1999 r., Hiszpania/Komisja, C-342/96, ECLIEU:C:1999:210, pkt 41.

(') Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 2 lipca 1974 r., Wiochy/Komisja, C-173/73, ECLLEU:C:1974:71, pkt 13.

("**) Tamze.

(") Zawiadomienie Komisji w sprawie pojecia pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (Dz.U. C 262 z 19.7.2016, s. 1), pkt 67 (i przytoczone tam orzecznictwo).
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(372) Komisja przypomina, ze Trybunat uznal, iz mozliwos¢ zastosowania testu prywatnego inwestora zalezy ostatecznie
od tego, czy pafistwo przyznaje danemu przedsigbiorstwu korzy$¢ gospodarcz, dziatajgc w charakterze podmiotu
gospodarczego, a nie w charakterze organu publicznego (). Dzialania pafstwa, ktére majg na celu wypelnianie
cigzagcych na nim zobowigzan z zakresu wiladzy publicznej, nie moga bowiem by¢ poréwnane do dzialan
prywatnego inwestora dzialajgcego w warunkach gospodarki rynkowej (%).

(373) Komisja nie kwestionuje mozliwosci zastosowania testu prywatnego inwestora do zawarcia PLTA oraz do jej
nierozwigzania i wynikajacych z niej transferéw strat w ramach PLTA. W tym wzgledzie Komisja zauwaza, ze sama
PLTA jest instrumentem podlegajacym Aktiengesetz, a nie prawu publicznemu (zob. przypis 15). Ponadto PLTA sa
instrumentami, z ktérych moga korzysta¢ — i wydaja si¢, ze z nich korzystajg — inne grupy przedsigbiorstw,
w szczeg6lnosci przedsigbiorstwa reprezentowane w niemieckim indeksie gieldowym (zob. motyw 111). Komisja
zauwaza, ze Niemcy nie kwestionujg braku analiz rentownosci ex ante poprzedzajacych zawarcie PLTA (zob. motyw
121). Jednoczes$nie Komisja zauwaza istnienie analiz ekonomicznych w formie rocznych planéw $rednioter-
minowych, ktére stanowig podstawe strategicznych decyzji DB AG (zob. motyw 54). Kontynuacje rocznego
przeniesienia strat nalezy rozpatrywac w ramach PLTA. Komisja stwierdza zatem, ze test prywatnego inwestora ma
zastosowanie zaréwno do zawarcia PLTA, jak i do nierozwigzania PLTA skutkujacego cigglym przenoszeniem strat
DB Cargo na DB AG.

(374) Jezeli chodzi o argument Niemiec mowiacy o tym, ze nierozwigzanie PLTA, a tym samym przeniesienie strat DB
Cargo, nie stanowi dzialania rzeczywiScie wprowadzonego w zycie (zob. motyw 114) i dlatego nie mozna ocenié
selektywnej korzysci w odniesieniu do przenoszenia strat, Komisja nie stwierdza zadnej podstawy prawnej takiego
argumentu. Wrecz przeciwnie, niepodejmowanie dziatan, nawet stopniowych, w celu zakoriczenia coraz bardziej
niekorzystnego ekonomicznie stosunku prawnego nalezy postrzegaé jako decyzje, nawet jesli zostala ona
wprowadzona w Zycie automatycznie czy to przez inwestora rynkowego, organ publiczny, czy tez przedsigbiorstwo
publiczne. Dotyczy to w szczegdlnosci sytuacji, w ktorej uplynat pierwotny okres obowigzywania umowy i rok po
roku kazda ze stron moze wyrazi¢ zgode na automatyczne przedluzenie umowy na nastgpny rok albo zlozy¢
wypowiedzenie. Sg to konkretne wybory dokonywane co roku przez strony PLTA. Na t¢ oceng nie moze mie¢
wplywu forma prawna takich wybordw, tj. fakt, ze przedluzenie PLTA nastgpowalo automatycznie i nie wymagato
formalnej zmiany. Z utrwalonego orzecznictwa wynika bowiem, ze dokladna forma $rodka nie ma znaczenia dla
ustalenia, czy przynosi on korzy$¢ gospodarczg przedsigbiorstwu. Pojecie pomocy obejmuje nie tylko $wiadczenia
pozytywne, lecz takze interwencje, ktére w réznych formach zmniejszajg obciazenia, jakim zazwyczaj podlega
budzet przedsigbiorstwa, i ktore przez to — mimo ze nie s3 subwencjami w $cistym znaczeniu tego stowa — maja
taki sam charakter i identyczne skutki (**). Podobnie z orzecznictwa wynika, ze zaniechanie dzialania mozna uzna¢
za interwencje¢ przynoszaca korzy$¢ w przypadkach, w ktérych prywatny podmiot znajdujacy sie w sytuacji
mozliwie podobnej do sytuacji pafistwa podjalby dzialanie w normalnych warunkach rynkowych. Przyklady takich
sytuacji obejmuja ciggle tolerowanie niesplacania dtugéw ('?°) lub korzystania z wlasnosci publicznej bez uiszczania
oplaty z tytulu najmu (**°). Komisja przypomina, ze zawarcie PLTA ma na celu zautomatyzowanie procesu
pozwalajace na odstgpienie od corocznego decydowania o tym, czy straty lub zyski maja zosta przeniesione na
spotke dominujacy. Takie zautomatyzowanie nie wyklucza jednak, Ze transakcje, tj. przeniesienie strat/zyskéw,
moga staé si¢ niekorzystne dla jednej ze stron umowy, w przeciwnym razie nie byloby potrzeby stosowania
klauzuli o bezwarunkowym rozwigzaniu umowy. W rzeczywistoSci ostrozny prywatny inwestor dzialajacy
w warunkach gospodarki rynkowej ocenitby, czy utrzymanie umowy byloby korzystne, a jedli tak, to rozwigzalby
umowe, ktéra stalaby si¢ niekorzystna. W zwiazku z tym Komisja jest zdania, Ze konieczna jest réwniez ocena
ekonomicznego uzasadnienia przenoszenia strat w okresach, w ktdrych kazda ze stron mogla rozwiazaé PLTA.

(") Jesli chodzi o inwestycje, zob. wyrok Trybunalu z dnia 5 czerwca 2012 r., Komisja/EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, pkt
79-821i87.

(") Wyrok Sadu z dnia 15 grudnia 2009 r., EDF/Komisja, T-156/04, ECLLEU:T:2009:505, pkt 228.

(%) Zob. np. wyrok Trybunatu Sprawiedliwoéci z dnia 3 kwietnia 2014 r., Komisja/Francja, C-559/12 P, ECLLEU:C:2014:217, pkt 94
i przytoczone tam orzecznictwo.

(") Zob. np. wyrok Sadu z dnia 13 wrze$nia 2010 r., Grecja i in./Komisja, sprawy pofaczone T-415/05, T-416/05 i T-423/05,
ECLLEU:T:2010:386, pkt 377-393, wyrok Trybunalu Sprawiedliwoici z dnia 12 pazdziernika 2000 r., Magefesa, C-480/98,
ECLLEU:C:2000:559, pkt 19 1 20.

(") Zob. wyrok Sadu z dnia 7 wrzes$nia 2022 r., JCDecaux Street Furniture Belgium/Komisja, T-642/19, EU:T:2022:503, pkt 28, 491 65
(utrzymany w wyroku Trybunalu Sprawiedliwoici z dnia 26 wrzeSnia 2024 r., JCDecaux Street Furniture Belgium/Komisja,
C-710/22 P, ECLLEU:C:2024:787).
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(375) Biorac pod uwage, Ze test prywatnego inwestora ma zastosowanie, Komisja teraz oceni, czy zawarcie PLTA z 2012 r.
oraz przeniesienie strat w ramach PLTA przynosi spélce DB Cargo korzys$¢ gospodarcza, tj. korzysé, ktérej spotka
DB Cargo nie moglaby uzyska¢ w warunkach rynkowych. Komisja musi zatem ustali¢, czy ,[...] w podobnych
okolicznosciach inwestor prywatny poréwnywalnej wielkosci, dzialajacy w normalnych warunkach gospodarki
rynkowej, bylby sklonny dokonaé przedmiotowej inwestycji” (**!). W tym wzgledzie Komisja nalezycie uwzgledni
fakt, Ze DB AG jest obecnym akcjonariuszem DB Cargo, a nie nowym inwestorem.

(376) Przy stosowaniu testu prywatnego inwestora istotne sa jedynie korzysci i obowigzki zwigzane z rolg pafistwa jako
podmiotu gospodarczego. Panstwa czlonkowskie powinny ocenic te korzysci i obowiazki na podstawie informacji
dostgpnych w momencie interwencji (tj. ex ante), opierajac si¢ na ocenach ekonomicznych poréwnywalnych do
tych, ktére w podobnych okoliczno$ciach przeprowadzilby racjonalny prywatny inwestor. W niniejszej sprawie
Niemcy przekazaly Komisji znaczng ilo§¢ danych ekonomicznych i finansowych, ktére gromadzono i analizowano
w regularnych odstepach czasu i ktdre rzucaja $wiatlo na oczekiwania dotyczace rentownosci, ktére DB AG mogto
zbadad przez caly okres obowiazywania PLTA.

(377) Jednym z podejs¢ do weryfikacji zgodnosci z testem prywatnego inwestora jest opieranie si¢ na powszechnie
przyjetych standardowych metodykach oceny. Metodyka taka musi by¢ oparta na dostepnych, obiektywnych,
mozliwych do zweryfikowania i wiarygodnych danych, ktére powinny by¢ wystarczajaco szczegétowe i powinny
odzwierciedla¢ sytuacje gospodarcza w czasie, w ktorym podjeto decyzje o przeprowadzeniu transakeji,
z uwzglednieniem poziomu ryzyka i przyszlych oczekiwan. Powszechnie przyjeta standardowa metodyka oceny
decyzji inwestycyjnej jest ocena inwestycji na podstawie jej wartosci biezacej netto (NPV).

(378) Aby oszacowaé warto$¢ kapitalu wlasnego DB Cargo, Komisja zdyskontowala zysk netto, oszacowany jako
przychéd z dzialalnosci operacyjnej po odliczeniu odsetek lub EBT, jezeli jest dostepny, uwzgledniony w planach
Srednioterminowych, w pigcioletnim okresie objetym odpowiednim planem Srednioterminowym (zob. tabela 5),
a takze warto$¢ koficows, wykorzystujac jako stope dyskontowa koszt kapitalu wlasnego przed opodatkowaniem,
o ktérym mowa w sprawozdaniach rocznych grupy DB dotyczacych segmentu branzowego zwigzanego
z transportem towarowym i logistycznym. Do obliczenia warto$ci koficowej Komisja zastosowata model wzrostu
Gordona—Shapiro.

(379) Zgodnie z modelem wzrostu Gordona-Shapiro warto$cig konicowg przedsigbiorstwa jest warto$¢ biezgca netto
zyskéw, ktore przedsigbiorstwo bedzie stale osiggaé. Aby obliczyé te warto$¢ biezaca netto, konieczne sg
nastepujgce zalozenia: (i) zyski bedg rosly przy okreslonej nieograniczonej stopie wzrostu (,g"), poczawszy od
zysku z ostatniego roku biznesplanu oraz (ii) stopa dyskontowsa jest koszt kapitalu wlasnego albo WACC ($redni
wazony koszt kapitatu), w zaleznosci od rodzaju zysku, w odniesieniu do udziatlowcéw lub w szerszym ujeciu do
przedsigbiorstwa. Model wzrostu Gordona-Shapiro zaklada, ze im wyzsza jest nieograniczona stopa wzrostu,
wyzsze znormalizowane swobodne przeplywy srodkéw pienieznych i nizsza stopa dyskontowa, tym wyzsza bedzie
warto$¢ korficowa. Komisja zastosowala nieograniczong stope wzrostu wynoszaca 2,0 %, jak wskazano w drugim
sprawozdaniu E.CA (zob. tabela 9). Komisja stosuje ten sam wskaznik co w drugim sprawozdaniu E.CA, poniewaz
stanowi on ostrozne zalozenie réwniez w $wietle innych wewnetrznych dokumentéw DB Cargo, w ktérych podano
nizsza stope wzrostu (w tym wzgledzie Komisja uwzglednia test na utrate warto$ci w planie $rednioterminowym
z 2015 r., w ktérym zastosowano nieograniczong stopg wzrostu wynoszacg 1,0 %).

(380) Komisja oceni zgodno$¢ PLTA z rynkiem w réznych momentach. Te momenty to (i) rok 2012, w ktérym zawarto
PLTA, (i) rok 2016, w ktérym zakoniczyl si¢ okres bez mozliwosci wypowiedzenia umowy, a takze (iii) rok 2020,
juz po wdrozeniu innych §rodkéw majacych na celu rozwigzanie problemu cigglych strat ponoszonych przez DB
Cargo, tj. poprzez zlecenie badania SWL, wprowadzenie programu ,Starke Cargo” i wymiang zespolu
zarzadzajacego (zob. motywy 61 i 66).

(Y Wyrok Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 21 marca 1990 r., Belgia/Komisja, C-142/87, ECLLEU:C:1990:125, pkt 29; wyrok
Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 21 marca 1991 r., Wlochy/Komisja, C-305/89, ECLLEU:C:1991:142, pkt 18 i 19 i wyrok Sadu
z dnia 30 kwietnia 1998 r., Cityflyer Express/Komisja, T-16/96, ECLLEU:T:1998:78, pkt 51. Zob. takze zawiadomienie Komisji
W sprawie pojecia pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz.U. C 262
2 19.7.2016, s. 1), pkt 74.
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(381) Jezeli chodzi o baz¢ danych stuzaca do obliczania wartosci biezacej netto, Komisja opiera si¢ na rocznych planach
Srednioterminowych dostepnych w odpowiednim momencie. Biorgc pod uwage ilo$¢ i charakter informacji
zawartych w planach $rednioterminowych (zob. motywy 55 i 58), Komisja uwaza, ze plany $rednioterminowe byty
wystarczajaco szczegdlowe, aby DB AG moglo podja¢ decyzje dotyczace PLTA. Podobnie jak w przypadku
podobnych organizacji, plany Srednioterminowe przygotowano ex ante na podstawie danych dostepnych
w odpowiednim momencie i pozyskano z wewngtrznych danych grupy DB i zewnetrznych wiarygodnych Zrddet
danych (zob. motyw 55).

5.1.3.1.1. Zawarcie PLTAw 2012 .

(382) Na podstawie metodyki opisanej w motywach 378 i 379 Komisja oszacowala warto$¢ kapitatu wlasnego DB Cargo
wzgledem wartoSci biezacej netto — wynosita ona okoto 2 763 mln EUR przy wyliczeniu jej na podstawie planu
$rednioterminowego z 2011 r. (obejmujacego lata 2012-2016) i okoto 2 973 mln EUR przy wyliczeniu jej na
podstawie planu $rednioterminowego z 2012 r. (obejmujacego lata 2013-2017). Komisja zauwaza, ze kazdy plan
Srednioterminowy obejmuje nie tylko okres planowania (np. lata 2012-2016 w przypadku planu $rednioter-
minowego z 2011 r.), ale réwniez szacunki dotyczace roku, w ktérym plan jest sporzadzany, oraz rzeczywiste
wyniki z poprzedniego roku (w przypadku planu $rednioterminowego z 2011 r. sa to szacunki na 2011 r.
i rzeczywiste wyniki za 2010 r.).

(383) Ponadto Komisja zauwaza rowniez, Ze chociaz spétka DB Cargo poniosta straty w latach poprzedzajacych zawarcie
PLTAw 2012 r., 148 mln EUR w 2010 r. i 100 mln EUR w 2011 r., zgodnie ze sprawozdaniem rocznym DB Cargo
za 2011 r. w latach 2006-2008 spdtka DB Cargo wygenerowala zyski w wysokosci ponad 500 mln EUR (zob.
motyw 117). Ponadto zgodnie ze sprawozdaniami rocznymi DB Cargo zyski zostaly osiagniete, a zatem
przeniesione, réwniez w latach 2001-2004 (**?). Jak pokazano w tabeli 5, w obu planach $rednioterminowych
prognozowano, ze DB Cargo osiagnie swoj docelowy wynik (pod wzgledem marzy EBIT) co najmniej na koniec
okresu planowania.

(384) W tym wzgledzie moglo istnie¢ uzasadnione oczekiwanie, ze DB Cargo bedzie generowacé zyski, a biorgc pod uwage
dodatnig warto$¢ biezgcg netto zwrotéw w oparciu o plany Srednioterminowe na dany okres, Komisja stwierdza, ze
zawarcie PLTA w 2012 r. nie przysporzyto DB Cargo korzysci gospodarczej.

5.1.3.1.2. Okres do konca 2016 r.

(385) Kolejnym momentem, w odniesieniu do ktérego Komisja ocenila zgodno$¢ z rynkiem pokrycia strat w ramach
PLTA, jest koniec poczatkowego pigcioletniego okresu. Wynika to z faktu, ze w tym poczatkowym okresie PLTA
mozna bylo rozwigzal jedynie z waznych powodéw. Wygasniecie tego poczatkowego okresu jest pierwszym
momentem, w ktérym kazda ze stron miala prawo do wypowiedzenia PLTA. Komisja zauwaza, ze jako wazny
powdd do wypowiedzenia umowy przewidziano utrate wigkszo$ci praw glosu w DB Cargo (zob. motyw 48). Taka
sytuacja nie miala miejsca, jak réwniez twierdzily Niemcy (zob. motyw 50), w zwigzku z czym ten wazny powdd
nie wystapil w poczatkowym okresie pigciu lat. Ponadto Komisja zauwaza rowniez, ze zgodnie z § 297 AktG
wazny powdd istnieje w szczeg6lnoci wowcezas, gdy jest mato prawdopodobne, ze druga strona umowy bedzie
w stanie wypelni¢ swoje zobowigzania wynikajace z umowy (). PLTA stanowi, ze DB Cargo musi przenie$¢ zyski,
a DB ML (a p6zniej DB AG) musi przejaé straty. W zwiazku z przeniesieniem strat zadna ze stron nie wywiazala si¢
ze swoich zobowigzan.

(386) Ponadto Komisja przyjmuje do wiadomosci przekazane przez Niemcy informacje dotyczace wytycznych w sprawie
podatku dochodowego od os6b prawnych. Chociaz w pkt 6 R14.5 wytycznych w sprawie podatku dochodowego
od oséb prawnych pomija si¢ kwestig, czy ciagle straty stanowilyby istotng przyczyng rozwigzania PLTA
w poczatkowym okresie pieciu lat, na podstawie pkt 5 ust. 4 R14.5 Komisja uznaje, ze fakt, iz jednostka zalezna
stale generuje straty, nie stanowi powodu, ktéry bylby przeszkoda w wykonaniu PLTA (**¥). Komisja rozumie, Ze
réwniez w tym wzgledzie nie istnieje zadna istotna przyczyna rozwigzania umowy. W zwigzku z tym
w rozumieniu Komisji nie istnialy istotne powody, ktére uzasadnialyby przedterminowe rozwigzanie PLTA.

(") Zrédto: ir.deutschebahn.com/deberichte/archiv/ (ostatni dostep w dniu 15 listopada 2024 r.).

(") Pierwotne brzmienie: ,Ein wichtiger Grund liegt namentlich vor, wenn der andere Vertragsteil voraussichtlich nicht in der Lage sein
wird, auf Grund des Vertrags bestehenden Verpflichtungen zu erfiillen”.

("% Pierwotne brzmienie ,Der Durchfithrung des GAV steht es nicht entgegen, wenn z. B. [...] die Organgesellschaft stindig Verluste
erwirtschaftet”.
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(387) Ponadto, nawet gdyby jedna ze stron mogla rozwigza¢ umowe z waznych powodéw, watpliwe jest, czy prywatny
inwestor rozwigzalby PLTA w poczatkowym okresie jej obowigzywania. Oprécz ryzyka, ze takie rozwigzanie
umowy byloby niezgodne z prawem, rozwigzanie PLTA oznaczaloby, Ze sprawujaca kontrole jednostka dominujaca
zrezygnowalaby z pewnych korzysci wynikajacych z PLTA, tj. korzysci podatkowych wynikajacych z jednosci
podatkowej i bezposredniej kontroli nad zarzadem jednostki zaleznej, w przeciwiefistwie do niepewnych korzysci
wynikajgcych z uniknigcia przeniesienia potencjalnych strat w przyszlosci. Watpliwe jest, czy jednostka dominujgca
uczynitaby to wkrétce po podpisaniu PLTA. Tym bardziej, ze w poczatkowym okresie wszystkie plany
Srednioterminowe, a tym samym podstawa decyzji strategicznych, wykazywaly dodatnia warto$¢ dla DB Cargo
(zob. motyw 391).

(388) Na podstawie metodyki opisanej w motywach 378 i 379 Komisja oszacowala warto$¢ kapitatu wlasnego DB Cargo
wzgledem wartoSci biezacej netto — wynosita ona okoto 1 000 mln EUR przy wyliczeniu jej na podstawie planu
$rednioterminowego z 2015 r. (obejmujgcego lata 2016-2020) i okolo 2 185 mln EUR przy wyliczeniu jej na
podstawie planu $rednioterminowego z 2016 r. (obejmujacego lata 2017-2021).

(389) Podobnie jak w przypadku planéw Srednioterminowych z 2011 r. i 2012 r. oczekiwano réwniez, ze DB Cargo
osiggnie co najmniej docelowa marze EBIT w ostatnim roku okresu planowania. Ponadto oczekiwano, ze wskaznik
ROCE - z zastrzezeniem, ze w planie $rednioterminowym z 2016 r. wskaznik ROCE jest podawany tylko dla grupy
DB Cargo — nie bedzie znaczgco nizszy od docelowego wskaznika ROCE przy pozytywnych zmianach w okresie
planowania.

(390) Chociaz Komisja zauwaza, ze jak wynika z prognozy przedstawionej w tabeli 4, sptka DB Cargo w poczatkowym
okresie pieciu lat osiggala gorsze wyniki w poréwnaniu z poprzednig prognoza, poniewaz spétka DB Cargo
generowala wylacznie straty, Komisja nie dysponuje zZadnymi dowodami na to, ze zalozenia lezace u podstaw
planéw $rednioterminowych z 2015 r. lub 2016 r. byly w sposéb oczywisty bledne. Ponadto w planie
$rednioterminowym z 2015 r. wprowadzono $rodki majgce na celu reform¢ DB Cargo w ramach programu
»Zukunft Bahn”.

(391) Chociaz Komisja ocenia zgodno$¢ z rynkiem w strategicznych momentach, tj. (i) w momencie zawarcie PLTA, (ii) na
koniec poczatkowego piecioletniego okresu obowigzywania PLTA oraz (iii) po przeprowadzeniu badania SWL,
wymianie zarzadu DB Cargo i wprowadzeniu programu ,Starke Cargo”, Komisja oszacowala réwniez wartos§¢
kapitatu wlasnego DB Cargo na podstawie planéw Srednioterminowych z innych lat. W tym wzgledzie Komisja
zauwaza, Ze na podstawie planéw Srednioterminowych z 2013 r. i 2014 r. warto$¢ biezaca netto wynioslaby
odpowiednio 2 075 mln EUR 5 555 mln EUR.

(392) W zwiazku z tym Komisja stwierdza, ze pokrycie strat wynikajace z PLTA ze skutkiem na koniec 2016 r., tj. po
uplywie jej poczatkowego okresu obowigzywania, nie przyniosto spétce DB Cargo korzysci gospodarcze;.

5.1.3.1.3. Okres od 2020 r.

(393) Ponadto Komisja ocenita, czy DB AG dziatalo jak prywatny inwestor, pokrywajac straty juz po wdrozeniu innych
srodkéw majacych na celu rozwigzanie problemu cigglych strat ponoszonych przez DB Cargo, tj. zlecajac badanie
SWL, wprowadzajac program ,Starke Cargo” i wymieniajac zespot zarzadzajacy (zob. motywy 61 i 66). W zwigzku
z tym Komisja ocenita zgodno$¢ z rynkiem na podstawie planu $rednioterminowego z 2020 r.
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(394) Komisja ocenita wartos¢ kapitatu wlasnego DB Cargo zgodnie z metodyka opisang w motywach 378 i 379 oraz na
podstawie danych zawartych w planach $rednioterminowych z lat 2020 i 2021. W tym wzgledzie Komisja
zauwaza, ze warto$¢ biezaca netto DB Cargo wynikajaca z planu $rednioterminowego z 2020 r. i obliczona zgodnie
z metodykg zastosowang przez Komisje jest ujemna i wynosi okolo -441 min EUR. Nie uwzglednia si¢ jednak
potencjalnych korzysci podatkowych (zob. motyw 43). Stosujac ostrozne podejscie do oszacowania tarczy
podatkowej przy zastosowaniu stawki opodatkowania w wysokosci 30,5 % (**°) wskazanej w sprawozdaniach
rocznych grupy DB za 2020 r. i 2021 r. (**), w oparciu o plan Srednioterminowy z 2020 r. (obejmujacy lata
2021-2025) (**) Komisja oszacowala, ze warto$¢ kapitalowa DB Cargo wyrazona w wartosci biezacej netto
wyniosta okoto -259 mln EUR. Oznacza to, ze inwestor ponidstby straty z tytutu inwestycji w spétke w oparciu
o prognozy biznesowe zawarte w planach $rednioterminowych. Komisja zauwaza w tym wzgledzie, ze pandemia
COVID-19 dodatkowo przyczynila si¢ do zwigkszenia strat poniesionych przez DB Cargo. Szkody spowodowane
pandemig COVID-19 nie sg jednak jedynym Zrédlem strat, a Komisja rozumie, Ze w planie $rednioterminowym
z 2020 r. uwzgledniono juz $rodki zaradcze, ktére rekompensowalyby okoto dwie trzecie szkdd.

(395) Komisja przypomina, ze jak opisano w motywie 66, w zwigzku z rosngcymi stratami (zob. tabela 4) spétka DB AG
wprowadzita nowe kierownictwo w DB Cargo w 2020 r, a takze program przywrécenia rentownosci
przedsiebiorstwa, ktory zostal juz uwzgledniony w planie $rednioterminowym z 2019 r. (,Starke Schiene”,
odpowiednio w odniesieniu do DB Cargo: ,Starke Cargo”). Oznacza to, ze akcjonariusz DB Cargo podjat juz rézne
dzialania (wcale nie po raz pierwszy, poniewaz wczesniej uruchomiono inne programy, na przyklad ,Zukunft
Bahn”), aby zmieni¢ sytuacje DB Cargo, chol bezskutecznie. W zwigzku z tym jednostka dominujgca mogla
oczekiwac poprawy zdolnosci finansowej DB Cargo lub, biorac pod uwage negatywny wplyw pandemii COVID-19,
przynajmniej tego, Ze sytuacja nie ulegnie znacznemu pogorszeniu. Pomimo wszystkich wcze$niejszych dziatan
warto$¢ DB Cargo ulegla jednak pogorszeniu i w planie $rednioterminowym z 2020 r. byla ujemna. Z planu
$rednioterminowego z 2020 r. jasno wynika réwniez, ze program ,Starke Cargo”, ktdry byl strategia opartg na
wzroScie wolumenu, nie byl juz mozliwy do zrealizowania, poniewaz wolumeny prognozowane w planie
Srednioterminowym z 2020 r. utrzymywaly si¢ przez caly okres planowania ponizej wolumenéw prognozowanych
w planie Srednioterminowym z 2019 r., w ktérym wprowadzono program ,Starke Cargo”.

(396) Komisja zauwaza, ze plany $rednioterminowe DB Cargo przygotowywane od 2015 r. obejmuja okreslenie
dodatkowych rodzajow ryzyka i szans z prawdopodobiefistwem ich wystgpienia wynoszacym powyzej 40 %; nie sg
one uwzglednione w scenariuszu bazowym, ale mimo to zostaly zidentyfikowane ze wzgledu na prawdopodo-
biefistwo ich wystgpienia. W planie §rednioterminowym z 2020 r. nie przewidziano takich dodatkowych szans.
Komisja zidentyfikowala jednak dodatkowe rodzaje ryzyka (zob. motyw 58). Takie rodzaje ryzyka mialy znaczacy
charakter, poniewaz oznaczalyby skumulowany negatywny wplyw na EBIT grupy DB Cargo w okresie planowania
w wysokosci -417 mln EUR (zob. wykres 3), co oznacza, ze w przypadku wystapienia zidentyfikowanych rodzajéw
ryzyka ujemny EBIT prognozowany na ten okres wzréslby o okolo 65 %. Oznacza to, ze uzasadnione bylo
zalozenie, ze wszelkie odstgpstwa od planu mialyby charakter negatywny, a nie pozytywny. W zwigzku z tym
istnialo ryzyko, ze DB Cargo znéw osiagnie gorsze wyniki, mimo Ze juz prognozowano, ze przyniesie ujemny
zwrot dla akcjonariusza. Ostrozny akcjonariusz wzigtby rowniez pod uwage ryzyko niezadowalajacych wynikéw.

(397) Ponadto w 2019 r. zlecono przeprowadzenie badania, aby wypracowaé rozwigzanie problemu slabosci segmentu
SWL, ktéry nie tylko przynosit straty strukturalne, ale w rzeczywistosci byt najwigkszym zrédlem rocznych strat
DB Cargo (zob. tabela 6) (zob. motyw 61). Badanie przeprowadzono w paZzdzierniku 2019 r., a w styczniu 2020 r.
wprowadzono w nim w ograniczonym zakresie zmiany. Jego wyniki byly zatem dostepne na potrzeby decyzji, jakie
mialy zapa$¢ w odniesieniu do segmentu SWL. W odniesieniu do ustalen z badania SWL Komisja zauwaza, ze cztery
z szesciu kryteriéw wykorzystanych do oceny potencjalnych wariantéw strategicznych dotyczyto kryteriéw polityki

(***) Komisja wykorzystuje WACC grupy DB przed opodatkowaniem, zgodnie ze sprawozdaniami rocznymi za rok objety planem
$rednioterminowym, w celu zdyskontowania korzysci podatkowej. Jest to ostrozne zalozenie, poniewaz koszt kapitatu wlasnego
grupy DB jest nizszy niz koszt kapitatu wlasnego jej segmentu branzowego zwigzanego z przewozami towarowymi i logistycznymi.

()W tym kontek$cie Komisja przypomina, ze w drugim sprawozdaniu E.CA zastosowano stawke podatkowa w wysokosci 15 %
w odniesieniu do strat, poniewaz zaklada si¢, ze 50 % mozna uznaé za przeniesienie strat przy stawce podatkowej wynoszacej 30 %,
istawke 12 % w odniesieniu wynikéw dodatnich ze wzgledu na przeniesienie strat na przyszle okresy (zob. motyw 126).

(") Komisja zauwaza rowniez, ze ujemna warto$¢ biezaca netto nie ogranicza si¢ do planu Srednioterminowego z 2020 r., ale bioragc pod
uwage plan Srednioterminowy z 2021 r. (obejmujacy lata 2022-2026) warto$¢ biezgca netto bylaby réwniez ujemna i wyniostaby
okolo -166 mln EUR.
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publicznej (***). Komisja uwaza, ze prywatny akcjonariusz nie wziglby pod uwage ani korzysci dla gospodarki
narodowej, ani korzysci ekologicznych jako decydujacych kryteriéw swojej analizy. Podobnie dla prywatnego
akcjonariusza nie mialaby znaczenia szczeg6lna odpowiedzialno$¢ za utrzymanie personelu DB Cargo jako spotki
panstwowej. Ponadto wplyw, jaki wybrany wariant mialby na system kolei (krajowy i europejski) wydaje si¢
réwniez bardziej istotny dla pafistwa, poniewaz dotyczy on infrastruktury, ale réwniez podzialu zadan
przewozowych (na przyklad pozytywnie ocenia przesuniecie miedzygaleziowe na transport kolejowy). Wydaje sie
jednak, ze obejmuje on réwniez pewne aspekty istotne dla prywatnego akcjonariusza, takie jak wplyw na inne
segmenty, tj. pociagi odcinkowe bezposrednie i transport kombinowany. Tylko dwa kryteria, tj. strategiczne
pozycjonowanie finanséw DB Cargo i DB Cargo, bylyby kryteriami uwzglednionymi przez inwestora prywatnego
(zob. motyw 64). Wazniejszym z tych dwoch kryteridw jest wplyw na finanse DB Cargo, poniewaz ostatecznie
stanowi to podstawe tworzenia wartosci dla akcjonariusza. W tym wzgledzie, jak pokazano na wykresie 4,
zredukowanie segmentu branzowego SWL byloby wariantem, ktéry mialby najbardziej pozytywny wplyw na
finanse DB Cargo.

Wybrano jednak inng strategie. Byla to strategia, ktéra pomimo uwzglednienia juz przychodéw ze wsparcia panstwa
na rzecz segmentu SWL (zob. motyw 68) nadal skutkowalaby tym, ze segment ten nadal przynositby trwale straty
na poziomie operacyjnym (tj. EBIT), jak pokazano na wykresie 5 (w planie $rednioterminowym z 2021 r. wartos¢ ta
zostala skorygowana tak, ze segment SWL generowaé dodatni EBIT w 2026 r., jednak w oparciu o znaczne i stale
wsparcie finansowe ze strony panstwa, zob. wykres 7).

Komisja rozumie, ze zgodnie z argumentami wybdr ten opieral si¢ czeSciowo na tym, aby nie zrywaé polaczen
sieciowych (zob. motyw 66), aby nie doprowadzi¢ do negatywnych skutkéw dla sieci (a tym samym zwigkszonych
kosztéw), co wydaje si¢ uzasadnione. Komisja zauwaza réwniez, Ze obecny plan restrukturyzacji — jednak dopiero
po wydarzeniach z 2021 r. — przewiduje wiasnie zmiany w systemie produkcji, w ktérych rozwigzano wzajemne
powigzania miedzy segmentami branzowymi (zob. motyw 262), co mogloby podawaé w watpliwos¢ zasadnosé
niedecydowania si¢ wcze$niej na wyboér scenariusza ukierunkowanego.

Ponadto wydaje sig, ze plan obejmuje nie tylko pomoc wynikajacg z programu dotyczacego Anlagenpreisforderung
(wsparcie na sklady pociggdéw), ale rowniez dodatkowa pomoc na dzialalnos¢ SWL, biorac pod uwage, ze kwota
246 mln EUR przedstawiona na wykresie 6 przekracza catkowity budzet tego programu wynoszgcy 200 mln EUR
(zob. motyw 67). Dodatkowa pomoc zostala zrealizowana dopiero w 2024 . (zob. przypis 74), w zwigzku z czym
racjonalno$¢ uwzglednienia takich strumieni przychodéw w planowaniu jest wysoce watpliwa.

Komisja ocenita réwniez warto$¢ biezacg netto na podstawie planéw $rednioterminowych w okresie od konica
poczatkowego okresu obowigzywania PLTA do 2020 r., tj. planéw Srednioterminowych z lat 2017-2019. Komisja
zauwaza, ze warto$¢ biezaca netto kapitatu wlasnego DB Cargo, oparta na planach $rednioterminowych z lat 2017
i 2018, bytaby dodatnia i wyniostaby okolo 1 888 mln EUR w 2017 r. i okolo 1 883 mIn EUR w 2018 r. Warto$¢
biezaca netto oparta na planie Srednioterminowym z 2019 r. jest jednak niejednoznaczna. Zgodnie z metodyka
opisang w motywach 378 i 379 warto$¢ biezaca netto bylaby ujemna i wyniostaby okoto -108 mln EUR. Jak jednak
opisano w motywie 407, w oparciu o nieco inng metodyke, kapital wlasny DB Cargo jako warto$¢ biezgca netto
bylby nieznacznie dodatni i wynidstby okolo 34 min EUR. Z tego wzgledu ocena oparta na planie
Srednioterminowym z 2019 r. jest niejednoznaczna, w zwigzku z czym Komisja nie moze potwierdzié, ze juz
w $wietle tego planu Srednioterminowego rozsadny akcjonariusz prywatny rozwigzalby PLTA. Jednak w tym planie
Srednioterminowym wida¢ juz negatywna tendencje.

W oparciu o przedstawione powyzej powody i w kontekscie stale rosngcych strat DB Cargo oraz faktu, ze
wprowadzono juz inne $rodki, takie jak zmiana kierownictwa i strategii biznesowej, ostrozny prywatny inwestor
rozwiazalby PLTA, aby zakoniczy¢ negatywny wplyw przeniesionych strat na jednostke dominujaca, a takze w celu
dalszego dyscyplinowania przedsiebiorstwa do poszukiwania réznych zrédet finansowania ("*?).

(") Mianowicie kryteria ponumerowane 1, 2, 5 i 6, tj.. 1) korzysci dla gospodarki krajowej (wplyw na Niemcy jako lokalizacje
przemystowa), 2) korzysci ekologiczne (wplyw na zréwnowazony charakter transportu towarowego w Niemczech), 5) wplyw na
personel DB Cargo z uwzglednieniem ,szczegblnej odpowiedzialno$ci” za pracownikéw przedsiebiorstwa parstwowego oraz 6)
wplyw na krajowy i europejski system kolejowy.

("**) Chociaz Niemcy twierdzg, Ze element kontroli zawarty w PLTA ma efekt dyscyplinujacy (zob. motyw 113), Komisja ma watpliwosci co
do skutecznosci tych elementéw, biorac pod uwagg fakt, zZe spotka DB Cargo ciagle nie spelniala docelowych parametréow skutecznosci
dzialania i stale ponosita straty w ujeciu rocznym (zob. tabela 4).
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(403) W zwiazku z tym, biorac pod uwage okres wypowiedzenia wynoszacy trzy miesigce przed koficem roku
obrotowego (zob. motyw 51) oraz termin przygotowania planéw $rednioterminowych i przedstawienia ich radzie
nadzorczej DB Cargo oraz DB AG (zob. motyw 54), podjecie decyzji o rozwigzaniu PLTA w najwcze$niejszym
mozliwym terminie po przygotowaniu planu $rednioterminowego z 2020 r. bytoby skuteczne pod koniec 2021 r.,
a straty poniesione przez DB Cargo w 2022 r. nie zostalyby juz automatycznie pokryte.

(404) W odniesieniu do pierwszego sprawozdania E.CA i drugiego sprawozdania E.CA Komisja zauwaza, ze tylko
w drugim sprawozdaniu E.CA zawarto kwantyfikacje rentownosci (pod wzgledem wartosci biezacej netto)
akcjonariusza DB Cargo. Ponadto sprawozdania zostaly zlecone ex post po pokryciu strat, w zwigzku z czym
stanowig one dowody przedstawione po podjeciu przez akcjonariusza decyzji o pokryciu przedmiotowych strat.

(405) Komisja zauwaza, ze w drugim sprawozdaniu E.CA zastosowano nieco inng metodyke obliczania wartosci biezacej
netto DB Cargo poprzez wykorzystanie wolnych przeplywéw pienigznych dla przedsigbiorstwa (FCFF), w tym
przypadku FCFF dla DB AG. Poniewaz w ocenie iloSciowej w sprawozdaniu E.CA nie uwzgledniono roku 2019 ani
okresu poézniejszego, Komisja obliczyla warto$¢ biezaca netto réwniez na podstawie FCFF, stosujac te same
zalozenia dotyczace korzysci podatkowych i stopy dyskontowej (WACC po opodatkowaniu segmentu transportu
towarowego i logistycznego), jak w sprawozdaniu E.CA (zob. motywy 126 i 127).

(406) Jak zazwyczaj przy okrelaniu wartosci kapitatu wlasnego z wykorzystaniem FCFF jako podstawy warto$ci biezacej
netto, Komisja obliczyla réznice miedzy wartoscig koficowa przedsigbiorstwa a dlugiem netto jako wartosé
koncowa kapitatu wlasnego DB Cargo (1*°).

(407) Zgodnie z metodyka opisang w motywach 405 i 406 warto$¢ kapitalowa DB Cargo jako warto$¢ biezaca netto
w 2019 r. wyniostaby okoto 34 mln EUR, okoto - 1 852 mIn EUR w 2020 r. i okoto - 1 445 mIn EUR w 2021 r.
Nawet gdyby pozytywnie uwzgledni¢ unikniecie kosztéw wyjscia z segmentu SWL w wysokosci okoto 1,5 mld
EUR, jak oszacowano w drugim sprawozdaniu E.CA, warto$¢ kapitalu wilasnego DB Cargo w dalszym ciggu
pozostataby ujemna. W zwiazku z tym zastosowanie tej innej metodyki nie podwaza ustalen, zgodnie z ktérymi
ostrozny inwestor dzialajacy w warunkach gospodarki rynkowej rozwigzalby PLTA ze skutkiem od korica 2021 r.

(408) W odniesieniu do argumentu Niemiec, Ze istniejacy akcjonariusz dziala inaczej niz nowy inwestor (zob. motyw
116), Komisja ogélnie zgadza si¢, ze tak jest. Komisja bierze réwniez pod uwage powyzsze stanowisko, zwazywszy
na fakt, ze sptka DB Cargo nie przeniosta zadnych zyskéw na DB AG od 2008 r. i ponosila jedynie straty, ktore
musiala pokry¢ jednostka dominujaca (zob. tabela 4). Komisja zgadza si¢ rowniez, ze istniejacy akcjonariusz
w procesie decyzyjnym wzialby pod uwage fakt, Ze DB Cargo stale nie osigga docelowych parametréw skutecznosci
dzialania. Komisja zauwaza, ze w zwiazku z tym spdlka DB AG podjela starania, ktére sg dostgpne dla istniejacego
akcjonariusza, tj. wprowadzita programy restrukturyzacji lub zmienita kierownictwo DB Cargo w celu
przywrdcenia rentownosci DB Cargo. Mozna zasadnie uznad, ze istniejacy akcjonariusz, réwniez biorac pod uwage
korzySci wynikajace z jednoSci podatkowej, réwniez podjalby takie starania. Nie czynilby tego jednak
bezterminowo, w szczegélnosci gdyby wysitki te nie przyniosly pozytywnych rezultatéw. W tym wzgledzie
Komisja przypomina, ze juz na podstawie planu $rednioterminowego z 2019 r. warto$¢ kapitalowa DB Cargo jako
warto$¢ biezaca netto bylaby bliska zeru i spadlaby jeszcze bardziej do wartosci ujemnej pomimo wszystkich
weze$niejszych wysitkow podjetych w planie Srednioterminowym z 2020 r. Oznacza to, Ze dzialania podejmowane
juz od 2015 r. w ramach programu ,Zukunft Bahn”, nie powiodly si¢. W zwiazku z tym uzasadnione jest zalozenie,
ze rozsadny akcjonariusz prywatny rozwiazatby PLTA, gdy wartos¢ jego inwestycji, nawet przy zalozeniach planu
i nieuwzglednieniu rzeczywistych wynikéw historycznych, osiagnelaby warto§¢ wyraznie ujemna.

(409) Ponadto, w odniesieniu do argumentu Niemiec, ze Komisja w innej sprawie zaakceptowala rekompensate
wieloletnich strat jako niepowodujaca korzysci gospodarczej (zob. motyw 115), Komisja przypomina, Ze jej ocena
musi opiera¢ si¢ wylacznie na faktach dotyczacych konkretnego przypadku. Argument ten jest zatem nieistotny dla
sprawy. Niemniej jednak sprawa, do ktérej odnosza si¢ Niemcy, dotyczyla portéw lotniczych Berlin Schonefeld,
Tegel i Tempelhof. W tym przypadku w motywie 179 decyzji Komisja zauwazyla, Ze Srodki nie stanowia pomocy,
tj. ,dlugoterminowe korzysci — udane otwarcie i rentowna eksploatacja wspélnego portu lotniczego dla calej

("% Komisja zauwaza, ze E.CA nie obliczyla réznicy migdzy koficowa wartoscig spétki a dlugiem netto, obliczajgc wylacznie wartosé
spolki DB Cargo, a nie jej warto$¢ kapitalows.
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aglomeracji berlifiskiej (plus oczekiwane zyski z dzialalnosci lotniska Schonefeld kilka lat po wdrozeniu strategii
przewoznikéw niskokosztowych) — przewaza straty poniesione przez lotnisko Schonefeld przed otwarciem BER”.
W tym kontekscie sytuacja DB Cargo, w ktérej nie oczekiwano istotnych dlugoterminowych zmian, takich jak
otwarcie portu lotniczego Berlin-Brandenburgia (BER), nie jest w najmniejszym stopniu poréwnywalna do sytuacji
opisanej przez Niemcy.

(410) W zwiazku z tym Komisja stwierdza, Ze zgodnie z planem $rednioterminowym z 2020 r. inwestor prywatny
rozwiazalby PLTA ze skutkiem od konca 2021 r. Oznacza to, Ze automatyczne pokrycie strat w 2022 r.
i w kolejnych latach przynosi korzy$¢ gospodarczg DB Cargo, ktére wraz ze swoimi jednostkami zaleznymi,
ktorych straty lub zyski DB Cargo konsoliduje w swoich sprawozdaniach finansowych, jest beneficjentem takiej
korzysci.

(411) Jak stwierdzil Trybunal, w przypadku pomocy indywidualnej ustalenie istnienia korzysci gospodarczej pozwala
w zasadzie domniemywacl selektywno$¢ tego $rodka ('*'). Dzieje si¢ tak niezaleznie od tego, czy na wlasciwych
rynkach istniejg podmioty gospodarcze, ktére znajdujg si¢ w poréwnywalnej sytuacji faktycznej i prawnej.
Poniewaz korzy$¢ te przyznaje si¢ wylacznie DB Cargo jako jedynemu beneficjentowi, korzy$¢ gospodarcza jest
selektywna.

5.1.3.2. Czgsciowe pokrywanie przez BEV wynagrodzen urzednikéw stuzby cywilnej zatrudnionych przez
DB Cargo (,Srodek 4”)

(412) Art. 107 ust. 1 TFUE obejmuje interwencje, ktére w roznych formach zmniejszaja koszty obciazajace zwykle budzet
przedsigbiorstwa i ktore, nie bedac przez to subwencjami w Scistym znaczeniu tego stowa, maja jednak taki sam
charakter oraz identyczny skutek ('*?). Art. 107 ust. 1 TFUE nie dokonuje rozréznienia interwencji panstwa wedtug
przyczyn lub celéw, lecz definiuje je ze wzgledu na ich skutki ('#).

(413) Komisja zauwaza, ze wynikiem $rodka 4 jest system, w ktérym wszyscy urzednicy kolejowi zatrudnieni weze$niej
przez niemieckie koleje publiczne zostali przeniesieni do konkretnego podmiotu pafstwowego, co wynikalo
z polaczenia Deutsche Bundesbahn z Deutsche Reichsbahn — BEV — odpowiedzialnego za wyplate wynagrodzen
i innych $wiadczen bezposrednio odpowiednim urz¢dnikom. BEV zarzadza réwniez funduszem ubezpieczen
zdrowotnych urzednikéw kolejowych oraz $wiadczeniami dla emerytowanych pracownikéw. System ten zostal
wprowadzony z chwilg utworzenia DB AG jako nowego federalnego przedsigbiorstwa kolejowego utworzonego na
mocy prawa prywatnego w 1994 r, czyli 13 lat przed pelng liberalizacja rynku kolejowych przewozéw
towarowych w 2007 r., i od tego czasu nie ulegl znaczacym zmianom (motyw 77) ().

(414) Na podstawie przepiséw art. 143a Ustawy Zasadniczej Republiki Federalnej Niemiec oraz §§ 12, 21 i 23 DBGrG
urzednicy kolejowi formalnie zatrudnieni przez BEV sg przypisani do DB AG za wynagrodzenie, ktorego kwota jest
obliczana indywidualnie i konkretnie dla kazdego wyznaczonego pracownika i wyplacana corocznie przez DB AG
na rzecz BEV. DB AG przydziela swoim jednostkom zaleznym urzednikéw kolejowych, w tym DB Cargo. DB Cargo
zwraca DB AG koszty zwigzane z urzednikami kolejowymi, a DB AG przenosi te ptatno$¢ na BEV.

(415) Ponadto z dowodéw przedstawionych przez Niemcy wynika, Ze BEV przydzielal urzednikéw kolejowych réwniez
innym przedsigbiorstwom, ktére s konkurentami DB AG. Te ograniczone przydzialy sa dobrowolne w tym sensie,
ze nie opieraja si¢ na przepisach DBGrG, lecz wylacznie na przepisach § 29 BBG, co wymaga zgody wlasciwego
urze¢dnika (zob. motyw 77).

(") Zob. wyrok Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 4 czerwca 2015 r., Komisja/MOL, C-15/14 P, ECLLEU:C:2015:362, pkt 60.

(") Wyroki Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 15 marca 1994 r., Banco Exterior de Espafia, C-387/92, ECLLEU:C:1994:100, pkt 13 oraz
z dnia 11 lipca 1996 r., SFEL i in., C-39/94, ECLLEU:C:1996:285, pkt 58.

(") Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 26 pazdziernika 2016 r., Orange/Komisja, C-211/15 P, ECLLEU:C:2016:798, pkt 38.

(** Aby uzyska¢ informacje na temat ograniczonych zmian § 21 DBGrG, zob. przypis 48.
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(416) Na podstawie § 21 ust. 11§ 23 DBGrG platnosci dokonywane przez DB AG na rzecz BEV w odniesieniu do kazdego
wyznaczonego urzednika kolejowego nalezy oblicza¢ zgodnie z zasadg ,als-ob-Kosten” (,jako koszty potencjalne”),
co oznacza, ze ich kwota opiera si¢ na kosztach personelu poréwnywalnych pracownikéw DB AG zatrudnionych
na rynku pracy, tak jak gdyby wyznaczeni urzednicy zostali nowo zatrudnieni przez DB AG. Platnosci te obejmujg
wszystkie elementy wynagrodzenia pracownika zatrudnionego na podstawie odpowiedniego uktadu zbiorowego,
tj. wynagrodzenie podstawowe i odpowiednie dodatki, a takze skladki pracodawcy na obowigzkowe systemy
zabezpieczenia spolecznego. Skladki te s3 odprowadzane w szczegdélnosci w ramach systeméw emerytalno-
rentowych, ubezpieczenia zdrowotnego, ubezpieczenia od nieszczesliwych wypadkéw i od utraty pracy, oplaty na
poczet opieki dlugoterminowej, oplaty na poczet urlopu macierzynskiego i oplaty na wypadek niewyplacalnosci.
W wyniku zastosowania tej zasady do kosztéw, ktére DB AG zwraca BEV, dodaje si¢ réwniez szereg obcigzen
i oplat, ktére wprowadzono po utworzeniu DB AG i ktére stanowig cze$¢ kosztéw pracownikéw kontraktowych.
Z drugiej strony koszty wynikajace ze strukturalnych réznic w wynagrodzeniach i szczegdlnych cech prawa
o ustugach publicznych w poréwnaniu z prywatnym prawem pracy pokrywa BEV. Ponadto platnosci na rzecz BEV
obejmujg réwniez koszty zwigzane z zarzadzaniem zasobami ludzkimi (motyw 79).

(417) Zasady opisane w motywie 416 maja réwniez zastosowanie do spotki DB Cargo, ktéra zwraca DB AG przydzielone
DB Cargo koszty urzednikéw kolejowych. Niemcy przedstawily dowody dotyczace wdrozenia w praktyce zasady
,als-ob-Kosten” w DB Cargo w postaci tabel z poré6wnaniem wydatkéw na personel w przypadku poszczegdlnych
pracownikéw kontraktowych zatrudnionych bezposrednio na rynku pracy z wydatkami na personel urzednikéw
przypisanych z BEV w podobnej sytuacji zawodowej (podobny wiek, funkcje, kwalifikacje i grupa placowa).
Przedstawione dowody wskazuja, ze koszty odpowiednich pracownikéw kontraktowych oraz koszty personelu,
ktére DB Cargo — za posrednictwem DB AG — musi pokrywaé na rzecz BEV w zamian za przypisanych urzednikéw,
oblicza si¢ zgodnie z ta sama metodyka, obejmuja one te same elementy, w szczegdlnosci ten sam udzial
pracodawcéw w obowigzkowych skladkach na ubezpieczenie spoleczne, i sa w podobnej wysokosci.
Podsumowujac, w wyniku wdrozenia zasady ,als-ob-Kosten” koszty personelu, ktére DB Cargo musi zwréci¢ BEV
z tytulu przypisanych urzednikéw kolejowych, odzwierciedlaja ceng rynkowg pracownikéw o odpowiednich
kwalifikacjach.

(418) Ponadto Niemcy wykazaly, ze BEV przypisuje urzednikéw kolejowych do innych agencji pafistwowych, a przede
wszystkim do konkurentéw DB AG. W takich przypadkach, podobnie jak w przypadku DB AG i DB Cargo, BEV
pokrywal cze$¢ kosztéw personelu, ktéra jest specyficzna dla systemu statutowego danych urzednikéw na
podstawie indywidualnie zawartych uméw odzwierciedlajacych zasadg ,als-ob-Kosten” okreslong w § 21 ust. 1
DBGrG (). W zwigzku z tym te konkretne koszty personelu nie obcigzajg budzetéw danego przedsigbiorstwa.
Chociaz praktyka ta jest ograniczona, pokazuje ona, ze co do zasady oddelegowanie urzednikéw kolejowych
zatrudnionych przez BEV — zar6wno do DB AG, jak i do jej konkurentéw — odbywa si¢ po cenie rynkowe;.

(419) Ponadto, wbrew twierdzeniom skarzacego, srodek 4 znacznie rézni si¢ od Srodka ocenionego przez Komisje
w decyzji 2012/540/UE z dnia 20 grudnia 2011 r. w sprawie SA.22553, C 25/08 (ex NN 23/08) — Reforma
systemu finansowania $wiadczen emerytalnych urzednikéw stuzby cywilnej zatrudnionych we France Télécom
wdrozona przez Francje na rzecz France Télécom (*9) (,decyzja dotyczaca przedsigbiorstwa Orange”),
potwierdzonej przez sady unijne ('¥). Po pierwsze, Srodek badany w tej decyzji stanowil prawo majace
zastosowanie wylacznie do France Télécom (ktérej nastepcg prawnym jest Orange), ktore jako byly departament
Ministerstwa Poczty, Telegraféw i Telefonéw bylo jedynym pracodawca urzednikéw stuzby cywilnej tego
ministerstwa, dla ktorego wraz z La Poste panstwo francuskie bylo zobowigzane do zapewnienia wyplaty
emerytur (). Srodek ten polegal na zmianie doraznej ustawy o France Télécom z 1990 . (***), ktéra przewidywata
miedzy innymi zobowigzanie France Télécom do zwrotu pafistwu emerytur urzednikéw shuzby cywilnej
zatrudnionych przez France Télécom. Zmiana wprowadzona w 1996 r. skutkowala zwolnieniem France Télécom
ze zobowigzan emerytalnych w odniesieniu do szacowanego obcigzenia zwigzanego z ostatecznym utrzymaniem
emerytur, a takze uwolnieniem niezbednych rezerw ksiggowych w celu pokrycia tych zobowigzan oraz znacznie
obnizyla kwote tej rekompensaty, stawiajac France Télécom w ten sposob w korzystniejszej sytuacji niz ta
wynikajaca z ustawy z 1990 r. Po drugie, Komisja zauwazyla, ze S$rodek badany w decyzji dotyczacej
przedsigbiorstwa Orange nie zapewnial, aby skladki na ubezpieczenie spoleczne odprowadzane przez France

(**) Pisma Niemiec z dnia 21 kwietnia 2022 r. i z dnia 27 wrzesnia 2024 r.

() Dz.U.L 279 z 21.8.2012, s. 1, ELL: http://data.europa.eu/eli/dec/2012/540/oj.

(") Wyrok Sadu z dnia 26 lutego 2015 r., Orange/Komisja, T-385/12, ECLLEU:T:2015:117 i wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia
26 pazdziernika 2016 r., Orange/Komisja, C-211/15 P, ECLLEU:C:2016:798.

(*#%) Zob. motywy 98 1 138 decyzji dotyczacej przedsigbiorstwa Orange.

(") Ustawa nr 90-568 z dnia 2 lipca 1990 1.
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Télécom byly réwnowazne ze skladkami konkurentéw France Télécom. W szczegdlnosci skladka placona przez
France Télécom zostala obliczona na podstawie stawki obejmujacej jedynie sktadki odpowiadajace rodzajom ryzyka
wspolnym dla pracownikéw podlegajacych wspdlnemu prywatnemu prawu pracy i urzednikom stuzby cywilnej
i w zwigzku z tym nie uwzgledniala skladek odpowiadajacych rodzajom ryzyka, ktére nie s3 wspdlne i ktére
konkurenci — lub France Télécom w przypadku pracownikéw niebedacych urzednikami stuzby cywilnej — musieli
uiScié, takich jak skladki na ubezpieczenie na wypadek bezrobocia i na wypadek niewyplacenia wynagrodzenia
w przypadku niewyplacalnosci pracodawcy.

(420) Z kolei $rodek 4 stanowi czg$¢ systemu, w ramach ktérego panstwowi urzednicy kolejowi byli zatrudniani od
poczatku procesu przeksztalcenia kolei federalnej przez odrebna jednostke panstwows, ktéra dzialala jako agencja
wynajmujgca ich na tych samych warunkach jak DB AG (a ostatecznie jego jednostkom zaleznym) i innym
przedsiebiorstwom. System ten ma zastosowanie do DB AG od momentu utworzenia przedsigbiorstwa w 1994 r.
i nigdy nie zostal zmieniony w sposéb, ktéry poprawilby sytuacje DB AG lub jej jednostek zaleznych (**°). Ponadto
wynagrodzenie, ktére ma by¢ wyplacane w zamian za sile roboczg zapewniong przez BEV zaréwno DB AG, jak
i konkurentom tego przedsigbiorstwa, jest obliczane indywidualnie i konkretnie dla poszczegdlnych pracownikéw
i odzwierciedla koszty rynkowe pracownikéw o podobnych kwalifikacjach, poniewaz obejmuje wszystkie elementy
kosztéw, ktére pracodawca pokrywa z tytulu takich pracownikéw zatrudnionych na rynku. Co istotne,
wynagrodzenie uiszczane na rzecz BEV obejmuje skladki na systemy zabezpieczenia spolecznego pokrywajace
wszystkie rodzaje ryzyka ponoszone przez pracownikéw sektora prywatnego (zob. motyw 416).

(421) Podsumowujac, nie mozna uznad, ze $rodek 4 przynosi selektywna korzy$¢ w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE dla
DB AG lub przedsigbiorstw nalezacych do grupy DB, takich jak DB Cargo.

(422) Zwazywszy, ze nie mozna stwierdzi¢ istnienia korzysci, ktora jest jednym z tacznych warunkow istnienia pomocy,
Komisja stwierdza, ze $rodek 4 nie wigzat si¢ z pomocg panstwa.

5.1.4. Zakldcenie konkurencji oraz wplyw na wymiang handlowg

(423) Zasadniczo uznaje si¢ istnienie zaklécenia konkurencji w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE, jezeli pafistwo przyznaje
korzy$¢ finansowa przedsicbiorstwu w  sektorze zliberalizowanym, gdzie istnieje lub moglaby istnie¢
konkurencja (**!). DB Cargo $wiadczy uslugi kolejowych przewozéw towarowych w Niemczech i w innych
panstwach czlonkowskich, w ktérych inne przedsi¢biorstwa $wiadcza takie ustugi w konkurencji z DB Cargo,
w szczeg6lnosci po liberalizacji ustug kolejowych przewozéw towarowych na rynku wewnetrznym (zob. przypis
39). Wynika z tego, ze §rodek 1 w zakresie, w jakim uznaje sie, ze przynosi on selektywna korzy$¢ DB Cargo, moze
zaktécal konkurencje lub grozi¢ jej zakldceniem i wplywaé na wymiang handlowa miedzy pafstwami
cztonkowskimi w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

5.1.5. Whiosek dotyczgcy istnienia pomocy

(424) W $wietle rozwazan przedstawionych w sekgji 5.15.1 Komisja stwierdza, ze $rodek 1 wigze si¢ z pomoca panstwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE w okresie od dnia 1 stycznia 2022 r. Natomiast $rodki 2, 3 i 4, a takze Srodek 1
w okresie do konica 2021 r. nie stanowia pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

5.2. Nowa pomoc

(425) Niezaleznie od argumentéw Niemiec dotyczacych zakwalifikowania czterech badanych $rodkéw jako istniejacej
pomocy, Komisja musi z wlasnej inicjatywy w pelni zbadad, czy $rodek, ktéry uznala za stanowigcy podstawe
pomocy pafistwa, tj. PLTA, jest nowa czy istniejagca pomoca.

(426) Zgodnie z art. 1 lit. ¢) rozporzadzenia proceduralnego nowa pomoc oznacza wszelkg pomoc, ktdra nie jest pomoca
istniejgca, w tym zmiany istniejgcej pomocy.

(") Zob. przypis 48.
(') Zawiadomienie Komisji w sprawie pojecia pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej, pkt 187 i przytoczone tam orzecznictwo.
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(427) Badana PLTA zostata zawarta na poczatkowy okres pieciu lat, po ktérym byla automatycznie przedtuzana na koniec
kazdego roku obrotowego o kolejny rok (zob. motyw 51). Analiza zgodnosci PLTA z rynkiem wykazala, Ze umowa
ta przyniosta spélce DB Cargo selektywng korzys$¢ dopiero poczawszy od 2022 r. (zob. motywy 393-411) oraz ze
dopiero od tego momentu mozna uzna¢ PLTA za Srodek pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

(428) Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem przediuzenie okresu obowiazywania istniejacej pomocy tworzy nows
pomoc, ktéra rézni sie od pomocy, ktéra zostala przedtuzona ('*?), w szczegdlnoéci gdy przedluzeniu temu
towarzyszy zwigkszenie budzetu na jej wsparcie (). W zwigzku z tym, w odniesieniu do argumentu
przedstawionego przez Niemcy, zgodnie z ktérym PLTA z 2012 r. byla jedynie przedluzeniem poprzednich PLTA
obowigzujacych od 1999 r., Komisja zauwaza, ze PLTA jest aktem prawnym wyraZznie odrebnym od wszelkich
wezesniejszych podobnych uméw zawartych miedzy spotka DB Cargo a jej sp6tka dominujaca; obowigzuje ona
w nowym okresie i wigze si¢ z nowymi zasobami niz te uruchomione na mocy jakiejkolwiek poprzedniej umowy.
To samo dotyczy corocznych dorozumianych przedluzen PLTA po wygasnigciu jej pierwotnego okresu. Komisja
zauwaza ponadto, Ze strony tej umowy zmienily si¢ rowniez w 2016 r. w nastgpstwie polaczenia DB AG i AB ML
(motywy 14, 45 i 46), co réwniez zmienia wykonalno$¢ i réwnowage intereséw stron w pordwnaniu
z weze$niejszymi umowami. W rezultacie istnienie jakichkolwiek wezesniejszych PLTA obejmujacych rézne okresy
nie powoduje, ze przedmiotowa PLTA (w tym jej dorozumiane przedtuzenia) kwalifikuje si¢ jako istniejgca pomoc.

(429) Ponadto nalezy zauwazy¢, ze art. 1 lit. b) ppkt (v) rozporzadzenia proceduralnego nie ma zastosowania do PLTA.
Przepis ten ma bowiem zastosowanie do $rodkéw, ktére nie stanowily pomocy w momencie ich wprowadzenia
w Zycie, a nastgpnie staly si¢ pomocg ze wzgledu na rozwdéj rynku wewnetrznego, bez zmiany ze strony panstwa
czlonkowskiego. Z kolei kontynuacja PLTA skutkowala udzieleniem pomocy panstwa nie ze wzgledu na
jakiekolwiek zmiany na rynku wewnetrznym, lecz ze wzgledu na wewnetrzne trudnosci DB Cargo, ktére przetozyly
si¢ na takie straty, Ze kontynuacja tej umowy nie moze juz by¢ postrzegana jako zgodna z rynkiem (zob. motywy
393-411).

5.3. Zgodno$¢ pomocy z prawem

(430) Zgodnie z art. 108 ust. 3 TFUE wszelkie plany przyznawania nowej pomocy majg by¢ zglaszane Komisji i nie mogg
zosta¢ wprowadzone w zycie przed zatwierdzeniem ich przez Komisje. Badana pomoc zostala wprowadzona
w Zycie poprzez ustanowienie wykonalnego prawa DB Cargo do przeniesienia rzeczywistych zyskéw lub strat
poniesionych od 2022 r. na DB AG przed jej zatwierdzeniem przez Komisje. Wladze niemieckie naruszyly zatem
swoje zobowigzania wynikajace z art. 108 ust. 3 TFUE. W zwigzku z tym $rodek 1 w zakresie, w jakim kwalifikuje
si¢ jako pomoc pafistwa od 2022 r., stanowi pomoc niezgodng z prawem.

5.4. Zgodno$¢ pomocy z rynkiem wewnetrznym

(431) Art. 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE stanowi, Zze pomoc przeznaczong na ulatwianie rozwoju niektorych dzialan
gospodarczych lub niektérych regionéw gospodarczych mozna uznaé za zgodna z rynkiem wewnetrznym, jezeli
nie zmienia warunkow wymiany handlowej w zakresie sprzecznym ze wspdlnym interesem.

(432) Tak wiec, aby pomoc panstwa mogla zostaé uznana za zgodna z rynkiem wewnetrznym zgodnie z art. 107 ust. 3 lit.
¢) TFUE, musi spelnia¢ dwa warunki: (i) musi by¢ przeznaczona na ulatwianie rozwoju niektérych dzialan
gospodarczych lub niektorych regionéw gospodarczych oraz (ii) nie moze zmienia¢ warunkéw wymiany handlowej
w zakresie sprzecznym ze wspdlnym interesem.

(433) Powyzsze dwa warunki sg bez uszczerbku dla faktu, Ze decyzje przyjete przez Komisje na tej podstawie muszg
zapewnia¢ zgodno$¢ z prawem Unii (**).

(") Zob. wyroki z dnia 26 pazdziernika 2016 r., DEI i Komisja/Alouminion tis Ellados, C-590/14 P, ECLLEU:C:2016:797, pkt 50
i przytoczone tam orzecznictwo; z dnia 15 grudnia 2022 r., Veejaam i Espo, C-470/20, ECLLEU:C:2022:981, pkt 44 i 47.

(***) Wyrok z dnia 20 maja 2010 r., Todaro Nunziatina & C., C-138/09, ECLLEU:C:2010:291, pkt 44-47.

(***) Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 22 wrze$nia 2020 r., Austria/Komisja, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, pkt 20.
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(434) W ramach pierwszego warunku Komisja bada, czy pomoc ma ulatwiaé rozwdj niektdrych rodzajéw dziatalnosci
gospodarczej. W ramach drugiego warunku Komisja rozwaza stosunek pozytywnych skutkéw proponowanej
pomocy do negatywnych skutkow, jakie pomoc moze mie¢ dla rynku wewnetrznego ().

(435) W wytycznych R&R Komisja okreslifa kryteria, ktére stosuje w ocenie zgodnosci pomocy na restrukturyzacje
przedsigbiorstwa z rynkiem wewnetrznym zgodnie z art. 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE (**%). Biorgc pod uwage charakter
i cele przedmiotowej pomocy panstwa, Komisja oceni, czy pomoc jest zgodna z przepisami okreslonymi
w wytycznych R&R.

(436) Komisja — badajac, czy pomoc na restrukturyzacje ma negatywny wplyw na warunki wymiany handlowej w zakresie
sprzecznym ze wspolnym interesem — przeprowadza test bilansujacy zgodnie z art. 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE oraz
wytycznymi R&R. Jezeli beneficjent kwalifikuje si¢ do otrzymania pomocy na restrukturyzacje, Komisja poréwnuje
w ramach tego testu pozytywne skutki pomocy z negatywnymi skutkami dla konkurencji i wymiany handlowej
miedzy pafistwami czlonkowskimi spowodowanymi wplywem pomocy panstwa. Dokonujac tej oceny, Komisja
bierze pod uwage potrzebe interwencji panstwa, adekwatno$é, proporcjonalno$é, przejrzystos¢ pomocy
i lagodzenie negatywnych skutkéw poprzez zastosowanie zasady ,pierwszy i ostatni raz” oraz Srodkéw majacych
na celu ograniczenie zaklécen konkurencji okreslonych w wytycznych R&R.

(437) Jak wspomniano w motywie 433, decyzje przyjete przez Komisje w sprawach dotyczacych pomocy panstwa muszg
zapewnia¢ zgodno$¢ z prawem Unii. W tym kontekscie Komisja zauwaza, Ze z postgpowania nie wynika, iz pomoc
na restrukturyzacje lub zwigzane z nig warunki lub dzialalno$¢ gospodarcza ulatwiona dzigki pomocy moga
pociggaé za soba naruszenie odpowiedniego przepisu prawa Unii. Ponadto Komisja nie wszcz¢la postgpowania
przeciwko Niemcom w sprawie mozliwego naruszenia prawa Unii, ktére mialoby zwigzek z ta sprawa, ani nie
otrzymatla zadnych skarg, ani informacji, ktére moglyby sugerowa¢, ze pomoc panstwa, zwigzane z nig warunki lub
dzialalno$¢ gospodarcza utatwiona dzigki pomocy moga by¢ sprzeczne z odpowiednimi przepisami prawa Unii,
innymi niz art. 107 i 108 TFUE.

5.4.1. Kwalifikowalnos¢

(438) Aby méc skorzystaé z pomocy na restrukturyzacje, przedsigbiorstwo musi kwalifikowa¢ si¢ jako przedsigbiorstwo
znajdujgce si¢ w trudnej sytuacji w rozumieniu sekcji 2.2 wytycznych R&R. W szczegblnosci w pkt 20 wytycznych
R&R wyjasniono, ze przedsigbiorstwo uznaje si¢ za znajdujace si¢ w trudnej sytuacji, jezeli ,bez interwencji
panstwa prawie na pewno bedzie skazane na zniknigcie z rynku w perspektywie krétko- lub Srednioterminowej”.
Bedzie to mialo miejsce, gdy wystapi co najmniej jedna z okolicznosci opisanych w pkt 20 lit. a)—d) wytycznych
R&R. Zgodnie z pkt 20 lit. a) wytycznych R&R ,w przypadku spétki charakteryzujacej si¢ ograniczona
odpowiedzialnoscig wspdlnikow: wigcej niz polowe subskrybowanego kapitalu podstawowego utracono wskutek
poniesionych strat. Ma to miejsce w przypadku, gdy odliczenie poniesionych strat z kapitalow rezerwowych
(i z wszystkich innych elementéw ogélnie uznawanych za cze$¢ funduszy wlasnych sp6tki) prowadzi do ujemnego
wyniku przekraczajgcego potowe subskrybowanego kapitatu podstawowego”.

(439) Jak wynika z tabeli 4, od 2012 r. kapital wlasny DB Cargo przekraczal jego subskrybowany kapital podstawowy.
Powodem takiego stanu rzeczy jest jednak istnienie automatycznego przeniesienia strat na podstawie PLTA.
Poniewaz straty sg przenoszone na DB AG, nie wplywajac na bilans DB Cargo, nie maja one negatywnego wplywu
na pozycje kapitalowg sp6tki DB Cargo, ktora w przeciwnym razie musialaby pokryc¢ straty.

(440) W tym kontekscie Komisja stwierdzita, ze przenoszenie strat w ramach PLTA (przedtuzanej kazdego roku do konica
2024 1), poczawszy od przeniesienia strat za 2022 r., przysporzylo spdlce DB Cargo korzys$¢ gospodarczg
i stanowilo pomoc paristwa (zob. motywy 410 i 424) przyznang niezgodnie z prawem przez Niemcy (zob.
motyw 430).

(") Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 22 wrze$nia 2020 r., Austria/Komisja, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, pkt 18-20.
(%) Pkt 38 wytycznych R&R.
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(441) W zwiazku z tym Komisja uwaza, Ze przeniesienie strat za 2022 r. znieksztalcilo rzeczywista sytuacje finansowg
spotki DB Cargo odzwierciedlong w jej rzeczywistym sprawozdaniu finansowym, poniewaz zdrowa pozycja
kapitatowa DB Cargo w bilansie nie wynika z jej wlasnych wynikéw finansowych, lecz wylacznie z bezprawnie
przyznanej pomocy pafistwa, tj. finansowania przez panstwo, ktérego spétka nie bylaby w stanie uzyskac¢ na rynku.
W zwigzku z tym Komisja uwaza, ze aby uzyska¢ realistyczny obraz sytuacji finansowej DB Cargo w tym momencie,
nalezy wykluczy¢ skutki tych przeniesien i obliczy¢ skorygowany kapitat wlasny DB Cargo w sytuacji, w ktérej straty
mialyby wplyw na kapital wlasny DB Cargo. W tym kontekscie Komisja podkresla, ze pkt 20 wytycznych
R&R wymaga, aby przeanalizowa¢ sytuacje beneficjenta w przypadku braku pomocy. Przedsigbiorstwo uznaje si¢
za znajdujace si¢ w trudnej sytuacji, jezeli bez interwencji pafistwa prawie na pewno bedzie skazane na zniknigcie
z rynku w perspektywie krétko- lub $rednioterminowej. Fakt, ze dana interwencja panstwa byla zorganizowana
w taki sposdb, aby zapobiec obcigzaniu bilansu beneficjenta stratami, a nie zaradzi¢ stratom, ktére zostaly juz ujete
w tym bilansie, nie ma znaczenia, poniewaz bez tej interwencji przedsigbiorstwo zostaloby prawie na pewno
skazane na zaprzestanie dziatalnosci.

(442) Jak wynika z tabeli 4, pozycja kapitalowa DB Cargo na koniec 2021 r. wyniosta 666 mln EUR. Poniewaz Komisja
uznaje jedynie straty przeniesione w ramach Srodka 1 poczgwszy od 2022 r. za pomoc pafistwa, pozycja
kapitatowa z 2021 r. nadal odzwierciedla rzeczywistg sytuacje finansowa DB Cargo bez tej pomocy. Straty DB
Cargo w 2022 r. wyniosly jednak 858 mln EUR. Jesli straty te zostalyby ujete w kapitale wlasnym DB Cargo,
pozycja kapitalowa stalaby sie ujemna i wyniostaby -192 mln EUR. Oznacza to, Ze spétka DB Cargo posiadalaby
ujemny kapital wlasny. W tym wzgledzie Komisja zauwaza, ze straty kumulowaly si¢ w ciagu roku, podczas gdy
przeniesienie strat nastepuje dopiero w dniu 31 grudnia danego roku. Tym samym spétka DB Cargo stracilaby
w pewnym momencie 2022 r. ponad polowe subskrybowanego kapitalu podstawowego. W zwigzku z tym
w przypadku braku pomocy ponad polowa subskrybowanego kapitalu podstawowego DB Cargo zostalaby
utracona w wyniku skumulowanych strat najpézniej pod koniec 2022 r., a nastgpnie do chwili obecnej. Spotka DB
Cargo kwalifikuje si¢ zatem jako przedsi¢biorstwo znajdujace si¢ w trudnej sytuacji zgodnie z pkt 20 lit. a)
wytycznych R&R (**'). W zwigzku z tym w przypadku nieprzedluzenia PLTA, ktérg mozna przypisa¢ Niemcom,
spotka DB Cargo prawie na pewno bylaby skazana na znikniecie z rynku w perspektywie krétko- lub
Srednioterminowej, o czym mowa w pkt 20 wytycznych R&R.

(443) Zgodnie z pkt 20 lit. ¢) wytycznych R&R przedsigbiorstwo kwalifikuje si¢ jako przedsigbiorstwo znajdujace sie
w trudnej sytuacji, jezeli jest przedmiotem zbiorowego postgpowania upadloiciowego lub zgodnie z prawem
krajowym spelnia kryteria objecia zbiorowym postepowaniem upadloiciowym na wniosek wierzycieli. Spétka DB
Cargo nie jest objeta zbiorowym postgpowaniem upadlosciowym, a takze nie spetnia kryteriéw objecia jej takim
postepowaniem.

(444) Zgodnie z pkt 20 lit. d) wytycznych R&R przedsigbiorstwo kwalifikuje si¢ jako przedsigbiorstwo znajdujace sig
w trudnej sytuacji w przypadku przedsigbiorstwa, ktére nie jest MSP, jesli w ciagu ostatnich dwéch lat: (i) stosunek
ksiegowej wartosci kapitalu obcego do ksiegowej wartosci kapitatu przedsigbiorstwa byt wigkszy niz 7,5; oraz (i)
wskaznik pokrycia odsetek do EBITDA tego przedsi¢biorstwa wynosit ponizej 1,0.

(445) Spétka DB Cargo nie jest MSP. W latach 2022 i 2021 spétka DB Cargo miata ujemny EBITDA w wysokosci okoto
-541 mln EUR w 2022 r. i -125 mln EUR w 2021 r, jak wynika z opublikowanego sprawozdania rocznego za
2022 r., w zwigzku z czym jej wskaznik pokrycia odsetek bylby ujemny. Biorgc pod uwage ujemny kapital wlasny
bez pomocy na koniec 2022 r., stosunek kapitatu obcego do kapitalu wlasnego DB Cargo bytby ujemny. W 2021 r.
jego stosunek kapitalu obcego do kapitatu wlasnego, uwzgledniajac jedynie pozyczki, wynosit jednak okoto 3,4.
W zwigzku z tym pkt 20 lit. d) wytycznych R&R nie zostalby spelniony.

(446) Zgodnie z pkt 21 wytycznych R&R nowo utworzone przedsigbiorstwo prowadzgce dzialalno$¢ przez okres krétszy
niz trzy lata nie kwalifikuje si¢ do uzyskania pomocy na restrukturyzacje. Spétka DB Cargo dziala pod swoja obecna
nazwg i w obecnej formie organizacyjno-prawnej od 2016 r. (zob. motyw 12 lit. d)). Biorgc pod uwage rézne nazwy
i rézne formy organizacyjno-prawne, DB Cargo prowadzi dzialalno$¢ od 1999 r. jako (bez)posrednia jednostka
zalezna DB AG (zob. motyw 47). Spétka DB Cargo nie jest zatem nowo utworzonym przedsiebiorstwem.

(*")Z technicznego i ksiggowego punktu widzenia warunek ten jest SciSle spelniony w dniu, w ktérym takie skumulowane straty
przekraczajg prog 50 % subskrybowanego kapitalu podstawowego, ktory moze zostal poswiadczony wylacznie ex post na koniec
roku obrotowego, a nastepnie po poswiadczeniu przez bieglego rewidenta. Aby warunek ten mégt by¢ stosowany w praktyce, nalezy
go interpretowaé w $wietle definicji jakosciowej, zgodnie z ktdra przedsigbiorstwo zostaloby prawie na pewno skazane na znikniecie
z rynku w perspektywie krétko- i $rednioterminowej, ktére moga si¢ rézni¢. W niniejszej sprawie faktyczne straty z dzialalnosci
operacyjnej w 2021 r. oraz przewidywane wyniki na 2022 r. i kolejne lata spowodowalyby, ze akcjonariusz rynkowy przekazatby DB
Cargo wypowiedzenie PLTA 30 wrze$nia 2021 r. W takim przypadku i od tego momentu spétka DB Cargo zostalaby prawie na
pewno skazana na zniknigcie z rynku w perspektywie krotko- lub $rednioterminowej, wraz z przewidywalnym postgpujacym
wyczerpywaniem si¢ jej bazy kapitalowej.
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(447) Ponadto, zgodnie z pkt 22 wytycznych R&R spétka nalezaca do wigkszej grupy kapitalowej w normalnych
warunkach nie kwalifikuje si¢ do otrzymania pomocy na restrukturyzacje, chyba zZe mozna wykazaé, iz trudnosci
sp6tki maja charakter wewnetrzny i nie sa wynikiem arbitralnej alokacji kosztéw w ramach grupy oraz ze te
trudnosci sg zbyt powazne, aby mogly zostaé przezwycigzone przez samg grupe.

(448) Komisja przypomina, ze celem pkt 22 wytycznych R&R jest uniknigcie sytuacji, w ktorej grupa przedsigbiorstw
obcigza panstwo kosztami planu restrukturyzacji jednego z przedsiebiorstw, ktére wchodza w sklad grupy, gdy
owo przedsigbiorstwo przezywa trudnosci, a zrodlem tych trudnosci jest sama grupa lub grupa ta ma $rodki, by
samodzielnie przezwyciezy¢ te trudnosci (*%).

(449) Jak opisano w motywach 9-14, DB Cargo jest czescig grupy DB, a zatem czescia wigkszej grupy kapitalowej. Jak
jednak jasno wynika z motywu 60 i tabeli 6, straty spétki DB Cargo wynikaja z jej dziatalno$ci. W szczegdlnosci
segment branzowy SWL spotki przynosit straty strukturalne. Biorac pod uwage, ze trudnoSci DB Cargo sg
spowodowane cigglym generowaniem strat z powodu braku rentownosci operacyjnej, trudnosci te sg nieodlaczne,
a nie wynikaja z arbitralnej alokacji kosztéw w ramach grupy DB, arbitralnego zwigkszania kosztéw DB Cargo lub
zmniejszania lub przenoszenia zyskow na rzecz spétki dominujacej lub spélek siostrzanych.

(450) Chociaz zgodnie ze sprawozdaniami rocznymi za lata 2020-2023 grupa DB przynosi straty od 2020 r. (- 5 707 mln
EUR w 2020 1., -911 mln EUR w 2021 r., -227 mln EUR w 2022 r.i - 2 351 mln EUR w 2023 r.), Komisja zauwaza,
ze grupa ta w rzeczywistosci poradzila sobie z trudno$ciami DB Cargo. W rzeczywisto$ci wszystkie straty DB Cargo
zostaly przeniesione na DB AG, w zwiazku z czym spotka DB Cargo byta chroniona przed konsekwencjami swoich
ujemnych wynikéw. Chociaz Komisja uznaje przeniesienie strat, poczawszy od strat z 2022 r., za pomoc panstwa,
nie zmienia to faktu, ze wigksza grupa kapitalowa pomogta DB Cargo, chociaz byla dostawca pomocy.

(451) Komisja przypomina, ze jak opisano w motywie 448, celem pkt 22 jest uniknigcie ponoszenia przez panstwo
kosztéw restrukturyzacji, gdy grupa przedsiebiorstw, do ktérej nalezy beneficjent, dysponuje odpowiednimi na ten
cel rodkami. Chociaz trudno$ci DB Cargo zostaly rozwiazane przez samg grupe, Komisja zauwaza, ze grupa DB
zlagodzita trudno$ci DB Cargo, udzielajgc wsparcia, ktére, cho¢ nie jest uznawane za pomoc pafistwa przed
2022 r., stanowi pomoc panstwa od 2022 r. Okolicznosci dotyczace DB AG i DB Cargo sag w tym kontekscie
szczegolne, poniewaz w 2022 r. spotka dominujaca stala si¢ podmiotem udzielajgcym pomocy panstwa. Nie jest to
sytuacja, w ktorej, jak wyjaSniono w motywie 448, grupa przerzuca koszty restrukturyzacji przedsigbiorstwa
nalezgcego do grupy na pafstwo, wrecz przeciwnie, grupa stala si¢ podmiotem udzielajgcym pomoc. W tych
szczegblnych okoliczno$ciach, w ktérych grupa DB byla udzielajacym pomocy, grupa nie mogta zrobi¢ wigcej, aby
poradzi¢ sobie z trudnosciami DB Cargo. W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze fakt, iz sp6tka DB Cargo nalezy
do grupy DB, nie stanowi przeszkody, aby spétka DB Cargo kwalifikowala si¢ do uzyskania pomocy na
restrukturyzacje na podstawie pkt 22 wytycznych R&R.

5.4.2. Pomoc utatwia rozwdj niektorych dziatari gospodarczych lub niektérych regionow gospodarczych

(452) Zgodnie z art. 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE pomoc panstwa, aby mogla zosta¢ uznana za zgodng z rynkiem wewnetrznym,
musi ulatwiac rozwdj niektérych dziatan gospodarczych lub niektérych regionéw gospodarczych.

(453) W tym wzgledzie, aby wykazaé, ze pomoc na restrukturyzacj¢ ma na celu ulatwienie rozwoju takich dziatan lub
regionéw, panstwo czlonkowskie przyznajace taka pomoc musi wykazaé, Ze pomoc ma zapobiec trudnosciom
spolecznym lub zaradzi¢ niedoskonaloSciom rynku (zob. sekcja 3.1.1 wytycznych R&R) poprzez przywrdcenie
dlugoterminowej rentownosci przedsigbiorstwa (zob. sekcja 3.1.2 wytycznych R&R). Komisja zauwaza, ze — jak
stwierdzono w pkt 43 wytycznych R&R — w rzeczywistosci opuszczenie rynku ma znaczenie dla szerszej
pojmowanego wzrostu wydajnosci, a zatem samo zapobiezenie opuszczeniu rynku przez przedsigbiorstwo nie
stanowi wystarczajacego uzasadnienia pomocy panstwa. Wrecz przeciwnie, pomoc na ratowanie i restrukturyzacje
nalezy do najbardziej zakl6cajacych rodzajéw pomocy panistwa, poniewaz zaktGca proces opuszczania rynku.

(**%) Zob. wyrok Sadu z dnia 13 maja 2015 r., Niki Luftfahrt/Komisja, T-511/09, ECLLEU:T:2015:284, pkt 159 oraz wyrok Sadu z dnia
18 maja 2022 r., Ryanair DAC/Komisja, T-577/20, ECLLEU:T:2022:301, pkt 46.
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(454) Jednak w pewnych sytuacjach restrukturyzacja przedsigbiorstwa znajdujacego si¢ w trudnej sytuacji moze
przyczyni¢ sie do rozwoju dzialaii gospodarczych lub regionéw gospodarczych, w tym takze poza sama
dzialalno$cig prowadzong przez beneficjenta. Dzieje si¢ tak, gdy w przypadku braku takiej pomocy upadek
beneficjenta prowadzitby do sytuacji obejmujacych niedoskonalo$¢ rynku lub trudnosci spoteczne, hamujac rozwdj
dziatan gospodarczych lub region6w gospodarczych, ktére zostalyby dotknigte takimi sytuacjami. Niewyczerpujacy
wykaz takich sytuacji przedstawiono w pkt 44 wytycznych R&R.

(455) Komisja oceni najpierw, czy pomoc ma na celu zaradzenie sytuacji obejmujacej niedoskonatos¢ rynku lub trudnosci
spofeczne (sekcja 5.4.2.1) oraz czy pomocy na restrukturyzacje towarzyszy plan restrukturyzacji stuzacy
przywréceniu beneficjentowi dtugoterminowej rentownosci (sekcja 5.4.2.2).

5.4.2.1. Zapobieganie trudnosciom spolecznym lub zaradzenie niedoskonatosci rynku przyczyniajace sie
do rozwoju dzialan gospodarczych lub regionéw gospodarczych

(456) Zgodnie z pkt 44 wytycznych R&R panstwa cztonkowskie muszg wykazaé, ze upadek beneficjenta méglby wigzad
si¢ z powaznymi trudno$ciami spolecznymi lub znaczacymi niedoskonalo$ciami rynku, w szczegdlnosci poprzez
wykazanie wystepowania jednej z sytuacji wymienionych w pkt 44 wytycznych R&R. Zgodnie z pkt 44 wytycznych
R&R zapobieganie trudnoSciom spolecznym lub niedoskonatoiciom rynku mozna wykazaé¢ w szczegélnosci
poprzez wykazanie, ze zostala spetniona jedna z okolicznosci wymienionych w pkt 44 lit. a)—g). W tym wzgledzie
Komisja zauwaza, Ze w szczegdlnosci okolicznosci wymienione w pkt 44 lit. b) wytycznych R&R, a mianowicie
sytuacje, w ktérych pomoc ma na celu uniknigcie ryzyka zahamowania wzrostu gospodarczego w wyniku
przerwania $wiadczenia waznej ustugi z powodu opuszczenia rynku przez beneficjenta, sg istotne dla oceny $rodka
pomocy.

5.4.2.2. Pomoc pozwala unikna¢ przerwania §wiadczenia waznej ushugi

(457) Dzialalnoscia gospodarczg wspierana przez pomoc jest transport towarowy towaréw, ktory odbywa sie gtéwnie
i konsekwentnie transportem drogowym, odpowiadajacym za ponad dwie trzecie catkowitej ilosci towardw
przewozonych w Niemczech (tabela 31).

Tabela 31

Udzial w strukturze modalnej transportu towarowego w Niemczech

(w %)
2018 2019 2020 2021 2022
Transport drogowy 72,0 71,7 72,4 71,4 71,3
Transport kolejowy 18,7 18,5 18,2 19,6 19,8
Pozostale rodzaje transportu 9,3 9,8 9,4 9,0 8,9

Zrédto:  Bundesnetzagentur ,Marktuntersuchung 2023 5. Sonderausgabe”, s. 12, rys. 3 ('%)).

(458) Niezaleznie od dominujacego udziatu transportu drogowego Komisja zauwaza, ze kolejowy transport towarowy
przynosi znaczne korzySci w poréwnaniu z transportem drogowym, przyczyniajagc sie zaréwno do
zréwnowazonego, jak i gospodarczego rozwoju sektora transportu towarowego. Transport kolejowy jest bowiem
znacznie bardziej przyjazny dla Srodowiska niz transport drogowy, poniewaz pociagi generuja do 80 % mniej
emisji CO, na tong fadunku w poréwnaniu z samochodami cigzarowymi. W komunikacie Komisji pt. ,Europejski
Zielony Lad” (**%) stwierdzono, ze ,aby osiaggna¢ neutralno$¢ klimatyczng, konieczne bedzie ograniczenie emisji
w sektorze transportu 0 90 % do 2050 r.” oraz ze ,w pierwszej kolejnosci nalezy znacznie zwigkszy¢ role kolei

(") Dokument  dostepny pod adresem: https://www.bundesnetzagentur.de/SharedDocs/Downloads/DE/Sachgebiete/Eisenbahn/
Unternehmen_Institutionen/Veroeffentlichungen/Marktuntersuchungen/MarktuntersuchungEisenbahnen/MarktuntersuchungEisenbah
nen2023Sonderausgabe5.pdf?__blob=publicationFile&v=4.

() COM(2019) 640 final z dnia 11 grudnia 2019 r. Dokument dostgpny pod adresem: https:/[ec.europa.eufinfo/strategy/
priorities2019-2024/european-green-deal_en.
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(460)

(461)

(462)

(463)

(464)

(465)

i $rédladowych drég wodnych w Srédladowym transporcie towardw, ktorego 75 % stanowi dzis transport drogowy”.
Podobnie w komunikacie pt. ,Strategia na rzecz zréwnowazone;j i inteligentnej mobilno$ci — europejski transport na
drodze ku przyszlosci” (**)) (,strategia na rzecz zréwnowazonej i inteligentnej mobilnosci”) Komisja zwrdcita uwage,
ze trzeba podjaé potrzebe ,zdecydowane dzialania stuzace wigkszemu wykorzystaniu zréwnowazonych rodzajéw
transportu (zwlaszcza [...] zwigkszenie roli kolei, §rédladowych drég wodnych i zeglugi morskiej bliskiego zasiegu
w transporcie towarow)”. W strategii na rzecz zréwnowazonej i inteligentnej mobilnosci uznano réwniez, ze
,poniewaz przyszla mobilno$¢ [..] towaréw beda ksztaltowaé innowacje, powinny istnie¢ odpowiednie ramy
i czynniki ulatwiajace taka transformacje, ktra moze sprawié, ze system transportu bedzie znacznie wydajniejszy
i bardziej zréwnowazony”.

Ponadto transport kolejowy zmniejsza zanieczyszczenie powietrza, halas i zageszczenie ruchu drogowego
powodowane przez transport drogowy, czynigc go kluczowym elementem przej$cia na gospodarke niskoemisyjna.
Transport kolejowy jest réwniez znacznie bardziej energooszczedny niz transport drogowy, poniewaz pociagi
mogg przewozi¢ duze ilo$ci towaréw na duze odlegtosci przy uzyciu mniejszej ilosci paliwa, co zmniejsza ogdlne
zuzycie energii z paliw kopalnych. Efektywnos¢ ta wzrasta, gdy sieci kolejowe sg zasilane energia elektryczng ze
zrodet odnawialnych, co sprawia, ze transport towardw jest czystszy i bardziej zréwnowazony.

Ponadto na dlugich dystansach kolejowe przewozy towarowe moga oferowaé znaczne korzysci kosztowe,
w szczegdlnosci w przypadku transportu towaréw ciezkich lub masowych, poniewaz kolej moze obstugiwaé
wigksze ilo$ci fadunku w ramach jednego przejazdu, co prowadzi do nizszych kosztéw transportu w przeliczeniu
na ton¢ w poréwnaniu z transportem drogowym. Mniejsze zuzycie paliwa i zapotrzebowanie na mniejsza liczbg
personelu dodatkowo zmniejszaja koszty operacyjne, umozliwiajac przedsigbiorstwom optymalizacje ekonomiczng
taficuchéw dostaw.

Transport kolejowy moze przewozi¢ duze iloici towardéw z wigksza spéjnoscia i mniejszymi op6Znieniami,
poniewaz w mniejszym stopniu wplywajg na niego zageszczenie ruchu drogowego, warunki pogodowe i wypadki.
Ta niezawodno$¢ ma zasadnicze znaczenie dla sektoréw z rygorystycznymi harmonogramami dostaw, poniewaz
zapewnia dostawy towarOw na czas przy mniejszej liczbie zaklocen. Koleje oferuja rowniez wigksza skalowalnosé,
poniewaz moga latwiej obstugiwaé duze przesytki niz sieci drogowe, co sprawia, ze sa one idealne dla fadunkéw
masowych i kontenerowych.

Dodatkowe korzysci plynace z kolejowego transportu towarowego polegaja na zmniejszeniu obcigzenia sieci
drogowych dzigki przenoszeniu transportu towarowego na kolej. Prowadzi to do zmniejszenia zageszczenia ruchu,
zmniejszenia liczby wypadkéw drogowych i nizszych kosztéw utrzymania drég. Mniejsze wykorzystanie
transportu drogowego wplywa na wydluzenie Zywotnosci infrastruktury publicznej i pomaga zmniejszy¢ ogdlne
obcigzenie kosztami rzadéw i podatnikéw. Ponadto kolejowy transport towarowy moze by¢ skutecznie
zintegrowany z systemami transportu multimodalnego, laczac kolej z transportem morskim, drogowym
i lotniczym w celu stworzenia plynnych fafncuchéw logistycznych. Te wzajemne powiazania usprawniajg globalne
szlaki handlowe, ulatwiajac skuteczny przeplyw towaréw przez regiony i granice. Kolej jest szczegélnie korzystna,
jezeli chodzi o faczenie gtéwnych portéw z miejscami docelowymi w glebi ladu, umozliwiajac sprawny i wydajny
przeplyw towar6w.

W zwigzku z powyzszym Komisja uwaza, Ze kolejowe przewozy towarowe odgrywaja kluczowa role
w odpowiedzialnym rozwoju transportu towarowego w ujeciu ogdlnym, poniewaz zaspokaja pilng potrzebe
zrownowazonych rozwiazan logistycznych. Ich mniejszy wplyw na Srodowisko, efektywno$¢ energetyczna
i zdolno$¢ do przemieszczania duzych ilosci towaré6w na duze odleglosci pomagaja przedsigbiorstwom
w osiggnieciu ich celéw $rodowiskowych, spolecznych i zwigzanych z zarzadzaniem, a jednocze$nie zmniejszajg
koszty transportu.

Wspierajac kolejowe przewozy towarowe, przedsiebiorstwa przyczyniaja sie do bardziej zréwnowazonego
globalnego fancucha dostaw, przyczyniaja si¢ do ograniczenia emisji CO, i wspierajg dlugoterminowy wzrost
gospodarczy zgodny z celami $rodowiskowymi. Dzigki przesuwaniu transportu towarowego z drogowego na
kolejowy przedsigbiorstwa i rzady moga zatem odgrywaé bezposrednia role w osigganiu celéw klimatycznych
i zmniejszaniu wplywu logistyki na srodowisko.

W tym kontekscie Komisja zauwaza, ze §rodki restrukturyzacyjne maja na celu zapobiezenie sytuacji, w ktérej DB
Cargo zniknie z rynku ze wzgledu na trudnoci finansowe, z ktérymi sie boryka.

("' Komunikat Komisji ,Strategia na rzecz zréwnowazonej i inteligentnej mobilnosci”, COM(2020) 789 final z dnia 9 grudnia 2020 r.,
dostepny pod adresem: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT[?uri=CELEX%3A 52020DC07 89.
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(466) Chociaz europejski sektor kolejowych przewozéw towarowych, w szczegdlnosci segment transportu tadunkéw
jednowagonowych, odgrywa kluczows role w sieci logistycznej, zwlaszcza w Niemczech, to jednak stoi w obliczu
powaznych wyzwan strukturalnych i operacyjnych, jak wyjasniono szczegétowo w motywach 60-68. Transport
fadunkéw jednowagonowych, ktéry polega na przewozeniu towaréw w pojedynczych wagonach, a nie calych
pociagach, oferuje elastyczno$¢ w przypadku mniejszych przewozéw. Komisja zauwaza jednak, ze z trudem
konkuruje on z drogowym transportem towarowym, ktory jest szybszy i latwiejszy do dostosowania do réznych
potrzeb logistycznych. Przetrwanie tego sektora ma kluczowe znaczenie nie tylko dla przemystowych tancuchéw
dostaw, ale réwniez dla osiagniecia europejskich celow w zakresie zrownowazonego rozwoju. Pomimo swojego
znaczenia transport fadunkéw jednowagonowych jest podatnym na zagrozenia segmentem branzowym ze wzgledu
na szereg wyzwan, w tym ograniczony zasieg sieci kolejowej, wysokie koszty i nieefektywnosci.

(467) Komisja zauwaza, ze jedna z gléwnych przeszkéd w przypadku transportu tadunkéw jednowagonowych jest ograniczona
kapilarno$¢ sieci kolejowej w poréwnaniu z sieciami drogowymi. Chociaz kolej doskonale sprawdza si¢ w transporcie
dalekobieznym, czgsto brakuje jej lokalnej facznosci potrzebnej do efektywnych dostaw punkt-punkt. W zwigzku z tym
na ostatnim odcinku czesto wymagany jest dodatkowy transport drogowy, co komplikuje faricuch logistyczny i spowalnia
dostawy. Problem ten potegowany jest przez fakt, ze Srednia predko$¢ pociggdw jednowagonowych jest szczegélnie niska
i waha si¢ od 22 do 25 km/h, czyli jest znacznie nizsza niz w transporcie drogowym. To powolne tempo, wraz z czestymi
przetadunkami, oslabia zdolno$¢ transportu tadunkéw jednowagonowych do oferowania konkurencyjnych terminéw
dostaw na rynku, ktéry wymaga coraz wigkszej szybkosci i elastycznosci.

(468) Kolejna palaca kwestig jest rentowno$¢ transportu jednowagonowego. Model ten jest obcigzony wysokimi kosztami
stalymi zwigzanymi z infrastruktura, taborem i eksploatacjg. Rentownos¢ jest mozliwa tylko wtedy, gdy duze ilosci
sa przewozone na duze odleglosci, ale transport tadunkéw jednowagonowych czesto obstuguje mniejsze przesylki,
co prowadzi do nieefektywnosci i wyzszych kosztéw. Kwestie interoperacyjno$ci w europejskich sieciach
kolejowych jeszcze bardziej komplikuja funkcjonowanie. Chociaz inicjatywy takie jak europejski system
zarzadzania ruchem kolejowym (ERTMS) przyczynily si¢ do usuwania probleméw zwigzanych z interoperacyjnoscia,
réznice w przepisach krajowych, réznice szerokosci toréw i niekompatybilne systemy sygnalizacji nadal prowadza
do opéznien i wzrostu kosztow transgranicznej dziatalnosci jednowagonowej.

(469) Operatorzy w segmencie transportu fadunkéw jednowagonowych stoja w obliczu silnej konkurencji, nie tylko ze
strony drogowych przewozéw towarowych, ale rowniez ze strony nowych podmiotéw wchodzacych na rynek
kolejowy, poniewaz tacy nowi operatorzy zazwyczaj koncentruja si¢ wylacznie na rentownych segmentach
niszowych, takich jak pociggi odcinkowe bezposrednie, ktére oferuja ustugi typu punkt-punkt bez przystankow
posrednich, a tym samym unikaja zlozono$ci operacyjnej i nieefektywnosci zwiazanych z transportem
jednowagonowym, w ramach ktérych dotychczasowe systemy, starszy sprzet i wysokie koszty stale obcigzaja
operatorow zasiedzialych, takich jak DB Cargo.

(470) Chociaz wyzwania sg znaczne, ponownie kladzie si¢ nacisk na strategiczng warto$¢ transportu jednowagonowego
w procesie przechodzenia Europy na zréwnowazony transport towarowy. Kolejowe przewozy towarowe sa podstawg
unijnego Zielonego tadu (') i polityki ,Gotowi na 55” (1), ktérych celem jest ograniczenie emisji dwutlenku wegla o 55
% do 2030 r. Zachecanie do przejicia z transportu drogowego na kolejowy, zwlaszcza w przypadku transportu
jednowagonowego i intermodalnego, ma zasadnicze znaczenie dla osiggniecia tych celéw Srodowiskowych. W tym
kontekscie postep technologiczny daje pewna nadzieje na poprawe efektywnosci i konkurencyjnosci transportu
fadunkéw jednowagonowych. Oczekuje si¢, ze inwestycje w infrastrukture cyfrowa i modernizacja sieci przewozéw
fadunkéw jednowagonowych zwigksza niezawodno$¢ i szybko$¢ ustug, dzicki czemu transport ladunkéw
jednowagonowych stanie si¢ w przyszlosci bardziej realng alternatywa dla transportu drogowego.

(1%?) Europejski Zielony tad, zainicjowany przez Komisje Europejska w grudniu 2019 r., jest unijnym planem dzialania na rzecz
zrownowazonej gospodarki neutralnej pod wzgledem emisji dwutlenku wegla i ma na celu osiggniecie neutralnosci klimatycznej UE
do 2050 r. Jego glowne cele obejmujg ograniczenie emisji gazéw cieplarnianych o 55 % do 2030 r., dekarbonizacj¢ energii,
promowanie gospodarki o obiegu zamknigtym, przywrécenie réznorodnosci biologicznej oraz wspieranie rolnictwa
zrownowazonego za pomocg strategii ,Od pola do stolu”. Plan wspiera innowacje ekologiczne, transformacje przemystows
i mechanizm sprawiedliwej transformacji, aby poméc pracownikom w dotknietych regionach. Harmonogram planu przedstawia sie
nastepujgco: 2019 r.: uruchomienie Zielonego Ladu, lata 2020-2021: opracowanie konkretnych strategii (np. na rzecz réznorodnosci
biologicznej i gospodarki o obiegu zamknigtym), 2021 r.: wprowadzenie pakietu ,Gotowi na 55”, lata 2022-2030: wdrazanie polityki
ukierunkowanej na redukcje emisji o 55 % do 2030 r., 2050 r.: osiggniecie celu neutralnosci klimatyczne;j.

(1% Program ,Gotowi na 55” to pakiet legislacyjny Unii uruchomiony w lipcu 2021 r. w ramach Europejskiego Zielonego tadu, ktérego
celem jest ograniczenie emisji gazow cieplarnianych o 55 % do 2030 r. w poréwnaniu z poziomami z 1990 r. na drodze do
neutralno$ci klimatycznej do 2050 r. Do kluczowych $rodkéw nalezg: (i) reforma unijnego systemu handlu uprawnieniami do emisji
(ETS) oraz wprowadzenie mechanizmu dostosowywania cen na granicach z uwzglednieniem emisji CO, (CBAM), (ii) aktualizacje
dyrektywy w sprawie odnawialnych Zrédet energii (RED) ukierunkowane na osiggniecie poziomu 40 % energii ze Zrdodet
odnawialnych do 2030 r. oraz dyrektywa w sprawie efektywnosci energetycznej (EED) w celu lepszego wykorzystania energii, (iii)
wzmocnienie pochlaniaczy dwutlenku wegla w ramach rozporzadzenia w sprawie uzytkowania gruntéw, zmiany uzytkowania
gruntéw i lesnictwa (LULUCE), (iv) utworzenie Spolecznego Funduszu Klimatycznego w celu wsparcia gospodarstw domowych
znajdujacych sie w trudnej sytuacji. Harmonogram pakietu przedstawia si¢ nastepujgco: 2021 r.: uruchomienie i oméwienie pakietu,
2022 r.: osiggniecie porozumienia politycznego, lata 2023-2025: realizacja podstawowych polityk, 2030 r.: osiagnigcie celu redukji
emisji 0 55 %, 2050 r.: osiggniecie celu neutralnosci klimatycznej.
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W tym kontek$cie Komisja uwaza, ze nie sposob przeceni¢ strategicznego znaczenia transportu ladunkéw
jednowagonowych. W tym wzgledzie Komisja zauwaza, ze ma on zasadnicze znaczenie dla wielu galezi przemystu,
w tym przemystu chemicznego, motoryzacyjnego i wytworczego, ktére sa uzaleznione od kolejowych przewozéw
towarowych w przypadku mniejszych, elastycznych przewozéw, ktére nie moga wypelni¢ calych pociagéw.
Upadlos¢ spétki DB Cargo, a tym samym jej dzialalnoSci w zakresie transportu tadunkéw jednowagonowych,
mialaby powazne konsekwencje dla tych sektoréw, poniewaz alternatywne rozwigzania logistyczne,
w szczegblnosci drogowe przewozy towarowe, mialyby trudnosci z doréwnaniem wydajnosci i korzySciom dla
srodowiska wynikajacym z transportu kolejowego. Taka upadlo$¢ moglaby prowadzi¢ do wzrostu kosztéw,
zaktécent w laficuchu dostaw, a nawet utraty miejsc pracy w kluczowych sektorach, ktére sg uzaleznione od
kolejowych przewozow towarowych pélproduktéw i surowcow.

Ponadto Komisja uwaza, ze szersze skutki spoleczne zaktécet w ustugach transportu tadunkéw jednowagonowych
bylyby znaczne. W istocie przekierowanie transportu towarowego na drogi poglebitoby wyzwania Srodowiskowe
i infrastrukturalne, poniewaz transport drogowy generuje znacznie wyzsze emisje i przyczynia si¢ do zageszczenia
ruchu. W tym kontekicie Komisja uwaza, ze zmiana ta podwazylaby zaréwno krajowe, jak i unijne cele
zrownowazonego rozwoju, takie jak inicjatywy Zielonego tadu i ,Gotowi na 55", ktére klada nacisk na
ograniczenie emisji dwutlenku wegla poprzez przesuniecie przewozéw towarowych z transportu drogowego na
kolejowy. W zwigzku z tym utrata ustug transportu ladunkéw jednowagonowych stanowilaby zaréwno
niedoskonato$¢ rynku, jak i spowolnienie szerzej zakrojonych wysitkow na rzecz ograniczenia szkod dla
Srodowiska.

Komisja przyznaje, ze zlozono$¢ dzialalnosci zwigzanej z transportem ladunkéw jednowagonowych utrudnia
innym przewoznikom kolejowym jej replikacje lub ekspansje w tym segmencie. W przeciwienstwie do pociagéw
odcinkowych bezposrednich, ktére kursuja bezposrednio migdzy dwoma punktami, transport ladunkéw
jednowagonowych polega na laczeniu pojedynczych wagonéw od réznych klientéw w jeden pocigg na stacjach
rozrzadowych. Ten pracochlonny proces wymaga zaawansowanej logistyki, specjalistycznego sprzetu
i rozbudowanej infrastruktury. Marze sa niewielkie, a konkurencja ze strony drogowego transportu towarowego,
ktéry oferuje szybsze i bardziej elastyczne ustugi, utrudnia innym przedsi¢biorstwom inwestowanie w transport
tadunkéw jednowagonowych na duza skalg, takie jak te oferowane przez DB Cargo.

Jako wiodacy operator transportu fadunkéw jednowagonowych w Danii (z udzialem wynoszacym [...] %) (**%),
w Niemczech (z udzialem wynoszacym 90 %) ('), w Niderlandach (z udzialem [..] %) (") i we Wloszech
(z udzialem wynoszacym [...] %) (**’), DB Cargo posiada rozlegly sie¢ stacji rozrzagdowych, lokomotyw i wyszkolony
personel, co zapewnia korzysci skali, ktére trudno byloby osiagna¢ nowym podmiotom w tych panstwach
czfonkowskich. Ponadto pozycja spdlki DB Cargo jako zasiedzialego operatora kolejowych przewozéw
towarowych w Niemczech umozliwia mu integracje ustug transportu ladunkéw jednowagonowych z szerszymi
rozwigzaniami w zakresie faficucha dostaw, co jest atutem, ktérego moze brakowaé mniejszym lub nowszym
operatorom. Komisja uwaza, ze wysokie koszty stale w polaczeniu z nieodlgcznymi wyzwaniami operacyjnymi
zwigzanymi z transportem ladunkéw jednowagonowych stwarzajg znaczne bariery dla potencjalnych podmiotéw
wchodzacych na rynek w segmencie SWL (%), co sprawia, Ze jest malo prawdopodobne, aby inne podmioty mogly
wypehic¢ luke bez zaklécenn w przypadku upadlosci spétki DB Cargo, a w szczeg6lnosci jej segmentu transportu
fadunkéw jednowagonowych.

Komisja uwaza, ze pomoc na restrukturyzacje wspierajaca plan restrukturyzacji pozwala unikngé opuszczenia
rynku przez przedsigbiorstwo, ktére moze zapobiec zakldceniom w $wiadczeniu waznej uslugi przez DB Cargo,
w szczegblnosci w odniesieniu do transportu fadunkéw jednowagonowych. Komisja stwierdza, ze zapobiegajac
ryzyku zakl6cenia ustug $wiadczonych przez DB Cargo, pomoc na restrukturyzacje wspierajaca plan
restrukturyzacji przyczynia si¢ do osiagnigcia jasno okreslonego celu, jakim jest uniknigcie trudnosci spotecznych
lub niedoskonatosci rynku, zgodnie z pkt 44 lit. b) wytycznych R&R, a tym samym do rozwoju dzialalnosci
gospodarczej polegajacej na $wiadczeniu ustug ladowego transportu towarowego na calym terytorium Niemiec
i innych panstw cztonkowskich, w ktérych DB Cargo prowadzi dziatalno$é.

194) Zob. sekcja 2.2, motywy 27 i 37.
19%) Zob. sekcja 2.2, motywy 27 i 37.

167

()

()

(%) Zob. sekcja 2.2, motywy 271 37.

(1) Zob. sekcja 2.2 powyzej, motywy 27 i 37.
(")

19%) Zob. motywy 466—469.
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5.4.2.3. Plan restrukturyzacji i przywrécenie dlugoterminowej rentownosci

(476) Zgodnie z pkt 46 wytycznych R&R w przypadku pomocy ad hoc przyznanie pomocy na restrukturyzacje musi by¢
uwarunkowane wdrozeniem planu restrukturyzacji, ktory przywréci rentownos¢ beneficjenta. Usunigcie przyczyn,
ktére doprowadzily do trudnosci beneficjenta, poprzez ulatwienie mu przywrécenia dtugoterminowej rentownosci,
jest warunkiem koniecznym, aby pomoc na restrukturyzacje stuzyla rozwojowi dzialalnoici gospodarczej
i obszaréw, na ktérych beneficjent prowadzi dziatalnos¢.

(477) Wynika z tego, ze zgodno$¢ pomocy na restrukturyzacje, ktéra pokryla straty poniesione przez DB Cargo w 2022 r.
i ktére zostalyby zaksiggowane do dnia 31 grudnia 2022 r. w przypadku braku PLTA, nalezy oceni¢ jako
uzalezniong od wdrozenia planu restrukturyzacji, ktérego proces przygotowania i opracowania rozpoczal si¢
w lipcu 2022 r.,, nawet jezeli plan ten zostal formalnie przekazany Komisji juz w trakcie jego realizacji (motywy
173 i 174). Wystgpienie strat objetych PLTA, ktdre plan ma na celu ograniczy¢, oraz chronologia przygotowania
i realizacji planu w 2022 r. s3 w niniejszej sprawie zblizone w czasie.

(478) Nalezy zatem uznac, Ze zgodno$¢ pomocy na restrukturyzacje planowanej do korica 2025 r. wlacznie, poczatkowo
jednak przyznanej niezgodnie z prawem, nalezy ocenia¢ w kontekscie planu restrukturyzacji i jego zgodnosci
z wymogami wytycznych R&R.

(479) Zgodnie z pkt 45-48 wytycznych R&R pomoc na restrukturyzacje powinna by¢ udzielana wylacznie w celu
wsparcia realistycznego, spdjnego i dalekosieznego planu restrukturyzacji, ktdrego Srodki musza mie¢ na celu
przywrdcenie dtugoterminowej rentownosci, wykluczajac wszelka dalszag pomoc poza ta, ktéra stuzy wsparciu
planu restrukturyzacji beneficjenta w rozsadnych ramach czasowych, w mozliwie najkrotszym okresie. W planie
restrukturyzacji nalezy podaé przyczyny trudnosci beneficjenta i jego stabe punkty oraz wyjasnié, jak proponowane
Srodki restrukturyzacyjne pomoga rozwigzaé zasadnicze problemy beneficjenta.

(480) Zgodnie z pkt 49 wytycznych R&R w planie restrukturyzacji nalezy zawrze¢ informacje dotyczace modelu
dzialalnosci beneficjenta, wykazujace, w jaki sposéb plan wspiera jego dlugoterminowsg rentownos¢. Powinny one
obejmowaé w szczeglnosci informacje dotyczace struktury organizacyjnej, finansowania i fadu korporacyjnego
beneficjenta oraz wszelkich innych waznych aspektéw. W planie restrukturyzacji nalezy ocenié, czy trudnosci
beneficjenta mozna bylo unikngé poprzez przedsiewzigcie w odpowiednim terminie wlasciwych dzialan w zakresie
zarzadzania, oraz — w stosownych przypadkach — nalezy wykazal, ze wprowadzono odpowiednie zmiany
w systemie zarzadzania. Jezeli trudnosci beneficjenta sa wynikiem uchybien istniejacych w jego modelu
biznesowym lub systemie fadu korporacyjnego, wymagane bedzie wprowadzenie odpowiednich zmian.

(481) Zgodnie z pkt 50-52 wytycznych R&R wyniki restrukturyzacji nalezy przedstawi¢ w oparciu o rézne scenariusze,
w szczegllnosci poprzez okreslenie parametréw wydajnosci i gléwnych przewidywalnych czynnikéw ryzyka.
Przywrdcenie rentownosci beneficjenta musi skutkowaé odpowiednim zwrotem z zainwestowanego kapitalu po
pokryciu kosztéw, bez uzaleznienia od optymistycznych zalozefi dotyczacych takich czynnikéw zewnetrznych jak
zmiany cen lub popytu. Dlugoterminowa rentowno$¢ osiaga si¢, gdy przedsigbiorstwo jest w stanie zapewni¢
odpowiedni przewidywany zwrot z kapitatu po pokryciu wszystkich swoich kosztéw, w tym amortyzacji i kosztéw
finansowych, a tym samym jest w stanie samodzielnie konkurowa¢ na rynku.

(482) Wymagania te oméwiono w sekcjach 5.4.2.3.1-5.4.2.3.3.

5.4.2.3.1. Ocena wiarygodno$ci planu restrukturyzacji w celu wyeliminowania przyczyn trudnosci
finansowych DB Cargo

(483) Trudnosci finansowe DB Cargo wynikaly przede wszystkim z segmentu SWL, ktéry od 2013 r. byt znaczacym
zrodlem strat (odpowiadal za 64 % strat przedsigbiorstwa w 2022 r. i 82 % w 2023 r.), podczas gdy segmenty
transportu pociggami odcinkowymi bezposrednimi i transportu kombinowanego wykazywaly zmienne, ale mniej
negatywne wyniki. Oprocz strat w segmencie SWL wyzwania stojace przed DB Cargo poglebily si¢ w latach
2019-2022 wskutek pandemii COVID-19, zaklocenn w globalnym tancuchu dostaw oraz probleméw zwigzanych
z lokalng infrastruktura rynkowa w Niemczech.
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(484) Te niekorzystne wyniki finansowe, ktére przelozyly si¢ na powtarzajace si¢ powazne straty, uzasadniajg potrzebe
planu restrukturyzacji, ktéry znaczaco zmodyfikuje model i strategie operacyjna spélki DB Cargo w celu
wzmocnienia jej podstaw finansowych i racjonalizacji kosztéw prowadzenia dzialalnosci celem przywrdcenia
rentownosci do konica okresu restrukturyzacji.

(485) W tym wzgledzie Komisja zauwaza, ze plan restrukturyzacji obejmuje zestaw powaznych, licznych, spdjnych
i wzajemnie wzmacniajgcych sie Srodkéw (sekcje 5.4.2.2.1-5.4.2.2.31), ktére dotycza podstawowych przyczyn
trudnosci operacyjnych i finansowych sp6tki DB Cargo, poniewaz przyczynig si¢ one do poprawy efektywnosci
produkgji ustug i $wiadczenia ustug przez DB Cargo na rzecz swoich klientéw, a takze do usprawnienia podstawy
kosztowej tej spotki na wiele réznych sposoboéw. W szczegdlnosci oczekuje sig, ze przeksztalcenie wysoce
zlozonego systemu wspoélnej produkcji umozliwi spolce DB Cargo bardziej elastyczne reagowanie na potrzeby
klientow. Restrukturyzacja w kierunku mniejszych, bardziej ukierunkowanych obszaréw dzialalnoici w oparciu
o sektory dzialalnosci lub grupy klientéw powinna znacznie zmniejszy¢ ztozono$¢ modelu produkeji, co z kolei
powinno radykalnie zmniejszy¢ koszty i poprawi¢ konkurencyjno$¢ DB Cargo.

(486) Na przyklad Srodek przewidziany w planie restrukturyzacji DB Cargo polegajacy na optymalizacji jego sieci
transportu jednowagonowego poprzez przeglad jej konstrukcji ma radykalnie uproscié i zwigkszy¢ solidnosé
produkcji oraz standaryzacje oferty handlowej DB Cargo w tym segmencie. W istocie zaangazowanie personelu
i wyposazenia w segment przewozéw jednowagonowych stanowi radykalng zmiang w poréwnaniu z obecna
zintegrowana produkcja w ramach transportu jednowagonowego, pociggami odcinkowymi bezposrednimi
i transportu kombinowanego. Te ulepszenia modelu produkcji powinny réwniez prowadzi¢ do poprawy jakosci
ustug dla klientéw, w zwigzku z czym oczekuje si¢, ze umozliwig pozytywne dostosowanie cen w celu lepszego
odzwierciedlenia sktonnosci klientéw do placenia za ustugi jednowagonowe. W zwigzku z tym oczekuje sig, ze
Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji, ktére koncentrujg si¢ na segmencie przewozéw jednowagonowych
DB Cargo, w znacznym stopniu przyczynig si¢ do poprawy sytuacji finansowe;j tej spotki, poniewaz oczekuje sie, ze
wygenerujg ponad 100 mln EUR dodatkowego zysku EBIT poczawszy od 2025 r., jak pokazano w sekcji 4.1.5.2.

(487) Podobnie oczekuje sig, ze Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji majace na celu optymalizacje portfela
segmentu pociagéw odcinkowych bezposrednich spétki DB Cargo i opracowanie inteligentnych rozwigzan
logistycznych dla jej klientéw w znacznym stopniu przyczynia si¢ do poprawy EBIT DB Cargo, poniewaz oczekuje
si¢, ze innowacyjne rozwigzania w zakresie transportu kolejowego pozwolg jej lepiej wykorzystaé zréznicowang
sktonnos¢ klientéw do placenia, a takze zidentyfikowadl trasy, ktére nalezy zlikwidowaé w celu lepszej alokacji
zasobow do dzialalnosci zapewniajacej wyzsza marze. Ponadto, podobnie jak w przypadku segmentu przewozéw
jednowagonowych, plan restrukturyzacji DB Cargo obejmuje $rodek, ktéry zapewni specjalng alokacje zasobéw na
potrzeby eksploatacji pociagéw odcinkowych bezposrednich w celu poprawy jakosci produkeji. Opisana powyzej
poprawa jakoSci ustug dla klientéw powinna réwniez uzasadniaé dostosowanie cen za bardziej jakosciowe ustugi
przewozéw pociggami odcinkowymi bezposrednimi, wykraczajace poza rekompensaty kosztéw czynnikéw
produkcji. W zwiazku z tym oczekuje si¢, ze Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji, ktére koncentruja sie
na segmencie pociggéw odcinkowych bezposrednich DB Cargo, w znacznym stopniu przyczynig si¢ do poprawy
sytuacji finansowej tej spotki, poniewaz oczekuje sie, ze wygeneruja znacznie ponad 200 mln EUR dodatkowego
zysku EBIT poczawszy od 2025 1., jak pokazano w sekgji 4.1.5.2.

(488) Oczekuje si¢, ze Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji ukierunkowane na segment transportu
kombinowanego, w tym m.in. (i) przeprojektowanie sieci morskiej, integracja terminali, optymalizacja portfela, (ii)
przewymiarowanie kontynentalnego transportu kombinowanego, poprawa jakosci systemu produkeji oraz (iii)
optymalizacja portfela sprzedazy na rzecz przewoznikéw, maja réwniez przyczyni¢ si¢ do poprawy sytuacji
finansowej DB Cargo, poniewaz oczekuje si¢, ze wygenerujg ponad 50 mln EUR dodatkowego EBIT poczawszy od
2025 r. (a nastgpnie ponad 100 mln EUR rocznie), jak pokazano w sekcji 4.1.5.2.

(489) Ponadto plan restrukturyzacji DB Cargo bedzie miat na celu wyeliminowanie nieefektywnosci wynikajacych ze
zbednych proceséw, nadwyzki mocy produkcyjnych i ustug o ograniczonej wartosci dodanej poprzez zmniejszenie
ztozonosci réznych jednostek organizacyjnych przedsigbiorstwa oraz modernizacje systeméw informatycznych DB
Cargo. Podobnie oczekuje si¢, Ze zmniejszenie powierzchni biurowej i wydatkow na marketing, a takze
dostosowanie wielkosci struktury zarzadzania administracyjnego DB Cargo przyczynig si¢ do poprawy sytuacji
finansowej tej spotki. Oczekuje sig, ze Srodki te wygenerujg facznie ponad 50 mln EUR dodatkowego EBIT
poczawszy od 2025 r. (a nastgpnie ponad 100 mln EUR rocznie), jak pokazano w sekji 4.1.5.2.
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(490) W ujeciu lacznym oczekuje sig, ze Srodki przewidziane w planie restrukturyzacji DB Cargo przyniosg od 2025 r.
ponad 500 mln EUR dodatkowego zysku EBIT, a nastgpnie znacznie powyzej tej kwoty. Oczekuje si¢ zatem, Ze
wdrozenie planu restrukturyzacji DB Cargo przeksztalci te spélke w mniej zlozonego, bardziej wydajnego
i ukierunkowanego na rozwigzania dla klientéw dostawce ustug, tak aby przywrdcenie rentownosci tej spétki byto
mozliwe od 2026 r., czyli ostatniego roku okresu restrukturyzacji, kiedy to oczekuje si¢, ze wygeneruje ona swoj
pierwszy dodatni dochdd netto (ktéry nastepnie powinien dalej rosnac).

(491) W zwigzku z powyzszym Komisja uwaza, ze plan restrukturyzacji odpowiednio uwzglednia przyczyny trudnosci
finansowych DB Cargo. Komisja uwaza rowniez, ze czas trwania planu restrukturyzacji, tj. do kofica 2026 r., nie
jest nadmiernie dlugi, biorac pod uwage liczbe i zakres oméwionych powyzej Srodkéw restrukturyzacyjnych,
a takze powazne straty, ktére stanowily punkt wyjscia dla DB Cargo.

(492) Nastepnie Komisja musi oceni¢ wiarygodno$¢ zalozen lezacych u podstaw planu restrukturyzacji beneficjenta,
a pozniej dowody na przywrdcenie rentownosci beneficjenta po zakoficzeniu realizacji planu restrukturyzacji.

5.4.2.3.2. Ocena wiarygodnosci zalozen planu restrukturyzacji

(493) W ramach oceny zalozen planu restrukturyzacji DB Cargo Komisja dokonala przegladu prognoz przychodéw
(zaréwno cen, jak i wielkosci) oraz kosztéw przedstawionych przez Niemcy na okres restrukturyzacji.

(494) Po pierwsze, w odniesieniu do prognoz dotyczacych przychodéw Komisja zauwaza, ze zgodnie z zaloZeniem
Niemiec dotyczacym zmian przychodéw DB Cargo w okresie restrukturyzacji dochody DB Cargo pozostana
stosunkowo niskie (+4,9 % w okresie restrukturyzacji przy uwzglednieniu pozostalych dochodéw z dziatalnosci
operacyjnej) i w rzeczywistosci ujemne (-2 %) w przypadku wylaczenia (**) pozostalych przychodéw operacyjnych
i uwzglednienia jedynie oczekiwanego wzrostu przychodéw DB Cargo pochodzacych z gléwnej dzialalnosci
w okresie restrukturyzacji (tabela 21). Komisja uwaza te zmiany za racjonalne w zakresie, w jakim s3 one zgodne ze
zmniejszeniem wolumenu oczekiwanym przez DB Cargo w ramach wdrazania Srodkéw przewidzianych w planie
restrukturyzacji w tym zakresie.

(495) Ponadto po przeprowadzeniu bardziej szczeg6towej analizy wolumendw i cen Komisja uwaza, ze — w odniesieniu
do wolumendéw — przewidziane przez Niemcy zmiany wolumenéw DB Cargo w przeliczeniu na tonokilometry
mozna uzna¢ za rozsadne i realistyczne w kontekscie obecnego rynku, poniewaz pozostaja one ograniczone do
wzrostu CAGR o [..] % w latach 2025-2029. Zalozenia dotyczgce wzrostu wolumenu DB Cargo sa rzeczywiscie
ostrozne, poniewaz Niemcy nie przewiduja zadnych dodatkowych skutkéw wynikajacych z napedzanego przez
rynek wzrostu w transporcie SWL oraz zakladajg tempo wzrostu ponizej rynkowej stopy wzrostu w segmentach
pociagéw odcinkowych bezposrednich i transportu kombinowanego.

(496) Ponadto, chociaz Niemcy przewidujg wzrost przychodéw DB Cargo na tonokilometr przy CAGR wynoszacym [...]
% w latach 2025-2029, Komisja uwaza rowniez takie zalozenia za rozsadne i realistyczne w zakresie, w jakim takie
przeniesienie wigkszo$ci wzrostu kosztéw opiera si¢ na poprawie wydajnosci i jakosci ustug DB Cargo w wyniku
wdrozenia poszczegblnych Srodkéw przewidzianych w planie restrukturyzacji, ktérych celem jest wlasnie
umozliwienie oferowania lepszych ustug dla klientéw w zamian za wyzsze ceny.

(497) Na tej podstawie Komisja uwaza, ze przedstawione przez Niemcy zalozenia dotyczace ogélnej ewolucji przychodéw
sg rozsadne i wiarygodne.

(498) Po drugie, w odniesieniu do prognoz dotyczacych kosztéw Komisja zauwaza, ze oczekuje sig, iz trzy gléwne
kategorie kosztéw (materialy, personel i inne koszty operacyjne) prognozowane w okresie restrukturyzacji
zmniejsza si¢ o okoto 10 % (2026 r. w poréwnaniu z 2023 r.) w odniesieniu do kosztéw materiatéw i personelu,
ktére facznie stanowig znacznie ponad [...] % catkowitej podstawy kosztowej beneficjenta (przy czym oczekuje sig,
ze inne koszty operacyjne DB Cargo zmniejsza si¢ jeszcze bardziej). Te redukcje kosztéw, ktére moga wydawac sie
znaczace w ujeciu bezwzglednym, ale nie tak znaczace w ujeciu wzglednym, uznaje si¢ za uzasadnione wlasnie
z tego ostatniego powodu oraz ze wzgledu na fakt, ze sa one oparte na dobrze zdefiniowanych i uzgodnionych

(1) Pozostate przychody operacyjne obejmujg jednorazowy wplyw zyskow z wartosci bilansowej ze sprzedazy lokomotyw w 2026 r.

114/132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



Dz.U. L z 30.6.2025

PL

(499)

(500)

(501)

(502)

(503)

(504)

(505)

programach zmniejszenia kosztéw i jako takie wspieraja poprawe poziomu EBITDA DB Cargo i umozliwiaja
osiggniecie przez DB Cargo dodatniego wyniku (107 mln EUR) juz w 2025 r., tj. na rok przed zakonczeniem
okresu restrukturyzacji.

Zmniejszenie odpiséw amortyzacyjnych wynikajgce ze zmniejszenia nakladéw inwestycyjnych, ktére mozna
zaobserwowaé w bilansie DB Cargo, dodatkowo przyczynia si¢ do poprawy EBIT i marzy operacyjnej DB Cargo,
ktére na tej podstawie majg osiaggnaé warto$¢ dodatnig (odpowiednio [...] EUR i [..] %) do konca okresu
restrukturyzacji w 2026 r.

Na podstawie poszczeg6lnych Srodkéw restrukturyzacyjnych wprowadzonych przez DB Cargo w kontekscie planu
restrukturyzacji zalozenia przedstawione przez Niemcy w odniesieniu do zmian kosztéw i stanowigce podstawe
przywrdcenia rentownosci DB Cargo mozna uznad za rozsgdne i wiarygodne.

Podsumowujac, Komisja uwaznie przeanalizowala gtéwne zalozenia lezagce u podstaw prognoz finansowych
dotyczacych planu restrukturyzacji DB Cargo przedlozonego przez Niemcy i stwierdza, ze zalozenia lezace
u podstaw prognoz finansowych sg rozsadne i wiarygodne, a zatem prawdopodobne.

5.4.2.3.3. Ocena wiarygodnosci przywrdcenia rentownosci beneficjenta

Po ustaleniu wiarygodnosci zalozen lezacych u podstaw prognoz finansowych Komisja oceni teraz, czy na
podstawie tych prognoz beneficjent jest w stanie powr6ci¢ do rentownosci do zakoriczenia okresu restrukturyzacji.
Dokladniej rzecz ujmujgc, Komisja sprawdzi, czy beneficjent spodziewa si¢ uzyskaé wystarczajacg stope zwrotu
z dzialalnoci i czy bedzie w stanie samodzielnie konkurowa¢ do konica roku budzetowego 2026 r.

Prognozuje si¢, ze marza EBIT DB Cargo (w odniesieniu do przychodéw z wylaczeniem pozostalych przychodéw
operacyjnych) bedzie na koniec 2024 r. ujemna o [..] % i dodatnia o [..] % na koniec okresu restrukturyzacji
w grudniu 2026 r. W zwigzku z tym oczekuje si¢, ze rentowno$¢ DB Cargo, mierzona jako marza EBIT, znacznie
wzro$nie w okresie restrukturyzacji (a nastepnie ustabilizuje sig) (V7). Te lepsze wyniki nie pozwalaja na wlasciwe
poréwnanie z wynikami osiagnigtymi w przeszloici ze wzgledu na to, ze byly one zasadniczo ujemne, a ta
znaczaca poprawa wynika z realizacji planu restrukturyzacji DB Cargo.

Ponadto oczekuje sig, Ze DB Cargo wygeneruje dodatni dochdd netto zaréwno w przypadku scenariusza bazowego,
jak i scenariusza pesymistycznego. Ponadto takie pozytywne zmiany beda mialy pozytywny wplyw na pozycje
kapitalowa DB Cargo, poniewaz oczekuje si¢, ze beda one kontynuowane po zakonczeniu okresu restrukturyzacji.

Co wigcej, z danych finansowych planu restrukturyzacji DB Cargo wynika, ze wskaZniki zwrotu z inwestycji spéiki
beda si¢ poprawial przez caly okres restrukturyzacji i do konca 2026 r. osiaggng ROCE na poziomie [..] %,
a wskaznik ten wzrosnie jeszcze bardziej po zakonczeniu okresu restrukturyzacji, na przyktad do [...] % w 2030 r.
Zgodnie z obliczeniami Niemiec stopa zwrotu z kapitalu DB Cargo, mierzona wskaznikiem ROCE, bylaby zatem,
poczawszy od konica okresu restrukturyzacji w 2026 r., stale wyzsza niz poziom [...] (przypis 112). Komisja uwaza
zatem, ze poziom ROCE spélki DB Cargo jest wystarczajaco wysoki, aby uznaé go za odpowiednig prognozowang
stope zwrotu z kapitalu w zakresie, w jakim umozliwia ona spélce DB Cargo, po pokryciu wszystkich kosztéw,
w tym amortyzacji i oplat finansowych, samodzielne konkurowanie na rynku.

(") Nalezy zauwazy¢, ze taka marza EBIT moze zostal osiagnigta tylko dzigki polaczeniu ambitnych Srodkéw wewnetrznych
przedsigbiorstwa i niemieckiej dotacji na transport SWL w wysokosci okoto 300 mln EUR rocznie. Z wylaczeniem dotacji segment
branzowy transportu jednowagonowego nie odzyskalby rentownosci. Nalezy réwniez zauwazy¢, ze wniosek DB Cargo
o dofinansowanie transportu jednowagonowego na 2024 r. nie zostal jeszcze zatwierdzony przez niemiecki Federalny Urzad
Kolejowy. Nie jest zatem jeszcze jasne, w jakim stopniu finansowanie w wysokosci 300 mln EUR rocznie dla sektora ostatecznie trafi
do DB Cargo. W scenariuszu bazowym zaklada sig, ze [...] % tej kwoty ([...] EUR rocznie) zostanie przyznane DB Cargo.
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(506) Zdaniem Komisji jest to tym bardziej uzasadnione z uwagi na fakt, ze prognoza Niemiec dotyczaca ROCE DB Cargo
obejmuje ograniczony wkiad segmentu transportu SWL w ogdlng rentownos$¢ DB Cargo, ktéry — jak wyjasniono
w sekcji 5.4.2.1 — stoi w obliczu licznych wyzwan (wysokie koszty stale, ograniczony zasieg sieci kolejowej oraz
konkurencja ze strony szybszego i bardziej elastycznego transportu drogowego), ale odgrywa kluczows role
w europejskiej sieci logistycznej (zwlaszcza w sektorach takich jak przemyst chemiczny, motoryzacyjny
i wytworczy, ktdre zaleza od elastycznych ustug kolejowych przewozéw towarowych) i ma zasadnicze znaczenie
dla zmniejszenia emisji CO, i osiagni¢cia celu klimatycznego UE jako bardziej zréwnowazona i wydajna
alternatywa dla transportu drogowego.

(507) Komisja uwaza ponadto, Ze oczekiwane wyniki DB Cargo majg by¢ lepsze niz wyniki w grupie poréwnawczej.
Rzeczywiscie, poréwnujac odpowiednie poziomy marzy EBIT (EBIT jest waznym skladnikiem wskaznika ROCE),
Komisja zauwaza, ze marza EBIT DB Cargo ma osiggna¢ [...] % do konica okresu restrukturyzacji w 2026 r., podczas
gdy marza EBIT w przypadku poréwnywalnych rodzajéw dziatalno$ci w okresie 2021/2023 wynosila srednio 2 %
(i 5 %, biorgc pod uwage tylko te przedsigbiorstwa, ktére nie prowadza dziatalnosci w zakresie transportu SWL).
Oczekuje si¢ zatem, ze spotka DB Cargo osiggnie wyniki poréwnywalne lub wyzsze od swoich obecnych
konkurentow.

(508) Jezeli chodzi o wskazniki wyplacalnosci, oczekuje si¢, ze spotka DB Cargo utrzyma dodatnia i rosngcg pozycje
kapitalowg przez caly okres realizacji planu restrukturyzacji, a wskaznik kapitalu wlasnego (kapital wlasny/aktywa
ogélem) bedzie stale wzrastal do konica okresu restrukturyzacji ([...] % w grudniu 2026 r.), a nastegpnie (do [...] %
w grudniu 2030 r.). Podobnie oczekuje sig¢, Ze wskaznik pokrycia odsetek DB Cargo (EBIT [koszty odsetkowe) bedzie
zmienial si¢ pozytywnie w okresie obowigzywania planu restrukturyzacji i osiggnie poziom znacznie powyzej 1x do
konica 2026 r. (i ponad 1,5x do grudnia 2030 r.).

(509) Komisja uwaza, ze scenariusz pesymistyczny, jako alternatywa dla scenariusza bazowego prognoz finansowych,
zdefiniowany w planie restrukturyzacji, jest réwniez odpowiedni i wiarygodny w zakresie, w jakim zaklada szereg
mozliwych niekorzystnych zmian majacych wplyw na parametry wplywajace na wyniki dziatalno$ci beneficjenta,
takich jak ewentualne opdZnienia w realizacji Srodkéw przewidzianych w planie restrukturyzacji DB Cargo,
znaczne spadki wolumenu lub intensywna konkurencja cenowa. Komisja zauwaza zatem, Zze scenariusz
pesymistyczny skutecznie uwzglednia prawdopodobne wahania czynnikéw wplywajacych na przychody i koszty,
ktére moga, indywidualnie lub zbiorowo, mie¢ wplyw na rentownos$¢ DB Cargo. Komisja zauwaza ponadto, ze
zaklada si¢, ze czynniki negatywnie wplywajace na przychody i koszty w scenariuszu pesymistycznym beda
wystepowac jednocze$nie.

(510) W takim scenariuszu pesymistycznym ma to wplyw na wyniki DB Cargo, ale pozostaja one dodatnie i trwale, a tym
samym nie zagraza to przywrdceniu rentowno$ci beneficjenta. Faktycznie, oczekiwany w scenariuszu
pesymistycznym dochdd netto po pokryciu wszystkich kosztéw operacyjnych, w tym odsetek i kosztéw
amortyzacji, jest nadal dodatni do konica okresu restrukturyzacji w 2026 r. i pozniej, podobnie jak w scenariuszu
bazowym. Ponadto, chociaz zgodnie ze scenariuszem pesymistycznym marza EBIT DB Cargo wyniostaby w 2026 r.
[...] EUR (j. [...] % marzy od przychoddéw), w kolejnych latach wzrostaby do blisko [...] EUR (tj. okolo [...] % marzy od
przychodéw).

(511) Podobnie oczekuje sig, Zze w scenariuszu pesymistycznym wskaznik ROCE DB Cargo spadnie do [...] %
w poréwnaniu do [...] % w scenariuszu bazowym, ale oczekuje sig, Ze wzro$nie do [...] % do 2030 r. (w poréwnaniu
do poziomu [...] % w scenariuszu bazowym). Potwierdza to, ze w scenariuszu pesymistycznym powrét DB Cargo do
dlugoterminowej rentownosci pozostaje stabilny pomimo wszystkich niekorzystnych zalozen zawartych w tym
scenariuszu.

(512) Potwierdza to réwniez spodziewana ewolucja stopy zwrotu z aktywéw DB Cargo, ktdra zgodnie ze scenariuszem
pesymistycznym na koniec okresu restrukturyzacji wyniesie blisko [...] % (w poréwnaniu z [...] % w scenariuszu
bazowym) i wzro$nie do 2,5 % do 2030 r. (w poréwnaniu z [...] % w scenariuszu bazowym).

(513) Jezeli chodzi o wskazniki wyplacalnosci, w scenariuszu pesymistycznym réwniez oczekuje sig, ze spétka DB Cargo
utrzyma dodatnig i rosnacg pozycje kapitalowa przez caly okres realizacji planu restrukturyzacji. Wskaznik
kapitatu wlasnego DB Cargo (kapital wlasny/aktywa ogélem) bedzie stale wzrastal, podobnie jak w scenariuszu
bazowym, do konca okresu restrukturyzacji i w kolejnych latach (do [..] %). Podobnie oczekuje sie, ze
w scenariuszu pesymistycznym wskaznik pokrycia odsetek DB Cargo (EBIT/koszty odsetkowe) bedzie zmienial si¢
pozytywnie w okresie obowiazywania planu restrukturyzacji i osiggnie poziom bliski 1x do konca 2026 r. (i ponad
1x do grudnia 2030 r.).
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(514) W zwigzku z powyzszym Komisja stwierdza, Ze proponowany plan restrukturyzacji, zar6wno w scenariuszu
bazowym, jak i w scenariuszu pesymistycznym, jest wykonalny, spéjny i dalekosiezny oraz Ze jest w stanie
przywréci¢ dlugoterminows rentownos¢ spétki DB Cargo w rozsadnych ramach czasowych.

5.4.3. Pozytywne skutki pomocy dla rozwoju dziatari gospodarczych lub regionéw gospodarczych przewazajg nad
negatywnymi skutkami w postaci zakldcenia konkurendji i niekorzystnego wplywu na wymiang handlowg

(515) Aby oceni, czy pomoc nie wywiera nadmiernego wplywu na konkurencje i warunki wymiany handlowej, nalezy
zbada¢ konieczno$¢, adekwatnos¢ i proporcjonalno$¢ pomocy oraz zapewni¢ przejrzysto$é. Nalezy takze zbadaé
skutki pomocy dotyczace konkurencji i wymiany handlowej oraz poréwnaé pozytywne skutki pomocy pod
wzgledem rozwoju dzialan gospodarczych i regionéw gospodarczych, ktérych wsparcie jest celem pomocy, a takze
inne pozytywne skutki pomocy z jej negatywnymi skutkami na rynku wewnetrznym.

5.4.3.1. Koniecznos¢ pomocy i efekt zachety

(516) Zgodnie z pkt 53 wytycznych R&R panistwa czlonkowskie, ktére zamierzajg przyznal pomoc na restrukturyzacje,
muszg przedstawi¢ poréwnanie z wiarygodnym scenariuszem alternatywnym nieobejmujacym pomocy panstwa,
wykazujgc, ze rozwdj dzialaii gospodarczych lub regionéw gospodarczych objetych pomocy, o ktérym mowa
w sekeji 3.1.1 wytycznych R&R, nie zostanie osiagniety lub zostanie osiagnigty w mniejszym stopniu bez pomocy.
Ponadto, aby wykaza¢, ze pomoc na restrukturyzacje ma efekt zachety, pafistwa czlonkowskie muszg wykazad, ze
bez udzialu pomocy beneficjent zostaltby zrestrukturyzowany, sprzedany lub zlikwidowany w sposéb
uniemozliwiajacy osiagniecie celu, jakim jest unikniecie niedoskonatosci rynku lub trudnosci spotecznych (pkt 59
wytycznych R&R).

(517) W scenariuszu alternatywnym, w ktérym spétka DB AG nie wypowiedziataby PLTA, a nastepnie i tak przyznalaby
pomoc na restrukturyzacje w celu zaradzenia sytuacji w zakresie ujemnego kapitatu wlasnego, spétka DB Cargo
narazilaby si¢ na ewentualny brak zaufania ze strony klientéw lub dostawcéw, co w pierwszej kolejno$ci zmusitoby
ja do naglego zmniejszenia strat z dziatalno$ci operacyjnej w tych segmentach dzialalnosci, w ktérych sa one
najwigksze, w szczegdlnosci w zakresie SWL. Spotka DB Cargo wkrotce odnotowalaby duze straty, co de facto
doprowadzitoby do jej niewyplacalnosci.

(518) Ponadto, poniewaz jedynym akcjonariuszem DB Cargo jest historycznie DB AG (zob. motyw 13), byloby
nierealistyczne, ze alternatywny akcjonariusz posiadajacy pakiet kontrolny mogt by¢ lub nadal byt zainteresowany
w perspektywie krotkoterminowej zapewnieniem kapitalu na pokrycie strat DB Cargo. W zwigzku z tym to
w interesie DB AG lezato uniknigcie sytuacji, w ktdrej beneficjent zaprzestaje lub znacznie ograniczy dziatalno$é.
W scenariuszu alternatywnym niezakladajacym pomocy spétka DB Cargo bylaby narazona i nadal jest narazona na
ryzyko zaprzestania $wiadczenia waznych ushug transportu ladowego w segmencie SWL w Niemczech, ktérych ze
wzgledu na wielkos¢ i charakter konkurenci nie mogliby i nie mogg fatwo i w odpowiednim czasie zreplikowac.

(519) Wykazano zatem, ze pomoc na restrukturyzacje wywierala i nadal wywiera decydujacy wplyw, zachecajac do
wdrozenia wszystkich planowanych $rodkéw restrukturyzacyjnych w celu przywrécenia dlugoterminowej
rentownosci, zapobiegajac jednocze$nie ryzyku zaprzestania lub znacznego ograniczenia przez beneficjenta
dzialalnoSci w zakresie transportu ladowego w ramach dzialalnosci SWL lub innych segmentéw kolejowych
przewozéw towarowych, ktore wnoszg istotny wklad w zréwnowazony rozwéj gospodarczy transportu towaréw
na rynku wewnetrznym.

5.4.3.2. Adekwatno$é

(520) Pomoc na restrukturyzacje nie zostanie uznana za zgodng z rynkiem wewnetrznym, jezeli osiagniecie tego samego
celu jest mozliwe przy zastosowaniu $rodkéw stwarzajacych mniej zakl6cen; pomoc musi przynie$¢ odpowiednie
wynagrodzenie, a wybrane instrumenty musza by¢ odpowiednie do probleméw w zakresie wyplacalnosci lub
plynnosci, ktére majg by¢ rozwigzane (\7Y).

(521) Pomoc na restrukturyzacje przybiera forme przenoszenia strat z DB Cargo do DB AG. To przenoszenie strat ma
pozytywny wplyw na wyplacalnos¢ DB Cargo, poniewaz chroni pozycje kapitalowa spétki DB Cargo przed
negatywnym wplywem generowanych strat. Komisja zauwaza, Ze przeniesienie strat nie zapewnia spotce DB Cargo
bezposrednio zadnej ptynnosci zgodnie z faktem, ze spétka DB Cargo nie miala zadnych probleméw z plynnoscia,
gdy stala si¢ przedsi¢biorstwem znajdujacym si¢ w trudnej sytuacji.

(") Pkt 38 lit. ¢) oraz pkt 54 i 58 wytycznych R&R.
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(522) W odniesieniu do aspektu zwigkszenia wyplacalnosci wynikajacego z pomocy, jak wyjasniono w motywie 442,
w przypadku braku pomocy kapital wlasny DB Cargo musiatby pokry¢ straty, a zatem w 2022 r. osiagnatby
warto$¢ ujemna. Ujemna pozycja kapitalowa, oznaczajgca, ze zobowigzania przedsigbiorstwa przewyzszaja jego
aktywa, stanowilaby powazny problem z wyplacalnoscig, ktérego udalo si¢ uniknaé¢ w latach 2022-2024 dzigki
przyznaniu pomocy.

(523) Jezeli chodzi o kwesti¢ odpowiedniego wynagrodzenia za instrumenty, Komisja zauwaza, ze straty s3 automatycznie
obcigzane na podstawie PLTA spdlce dominujacej DB Cargo, DB AG. DB AG nie otrzymuje zadnego bezposredniego
dodatniego wynagrodzenia netto z tytulu przeniesienia strat. Spétka DB Cargo jest jednak w calosci wlasnoscia DB
AG, w zwiazku z czym DB AG, jako jedyny akcjonariusz DB Cargo, bedzie w pelni czerpaé wszelkie korzysci
wynikajgce z przywrdcenia przez DB Cargo dlugoterminowej rentownosci.

(524) W tym kontekscie ocena przewiduje rozsadne przyszle zyski finansowe DB Cargo, ktére maja chronié szersze
interesy strategiczne DB AG, takie jak utrzymanie kluczowej jednostki zaleznej takiej jak DB Cargo, w szczegdlnosci
poprzez obstuge sektoréw takich jak przemyst stalowy, motoryzacyjny i chemiczny, ktére generujg znaczng czgsé
przychodéw DB Cargo w wysokosci 4,5 mld EUR rocznie. W zwiazku z tym, zapewniajgc cigglo$¢ dziatania
w ramach pomocy, Niemcy zabezpieczaja dlugoterminowa pozycje strategiczna DB Cargo. Ocena prognoz
w scenariuszu bazowym racjonalnie przewiduje skumulowane zwroty finansowe z DB Cargo w ciggu najblizszych
pieciu do dziesieciu lat, odpowiadajace oczekiwanemu wynagrodzeniu w calym okresie restrukturyzacji i p6zniej.
Jednak ponizej poziomu, jaki moglby utrzymal inwestor rynkowy w podobnej sytuacji i po poniesieniu
niedawnych strat odnotowanych od 2022 r., zwroty pozostaja rozsadne i adekwatne, zwlaszcza od ostatniego roku
okresu restrukturyzacji i pézniej. W tym wzgledzie Komisja obliczyta wewnetrzng stope zwrotu (IRR), jakiej DB AG
moze oczekiwaé w zwigzku z udanym planem restrukturyzacji. Komisja stosuje podejécie opisane w motywach 378
i 379. Jako podstawe Komisja wykorzystuje jednak nie plany $rednioterminowe, lecz prognozy scenariusza
bazowego planu restrukturyzacji. Na podstawie tych obliczeni spotka DB AG mogla oczekiwaé wewnetrznej stopy
zwrotu w wysokosci okolo [...] %. Ta wewnetrzna stopa zwrotu mieScilaby si¢ w zakresie rentownosci ostatnich
obligacji wyemitowanych przez Deutsche Bahn Finance GmbH (17?), ktdre obecnie zapewniajg rentownos$¢ miedzy
[.] % al.]% (7). W zwiazku z tym wynagrodzenie jest w duzej mierze zgodne z kosztami finansowania DB AG.

(525) W tym momencie oczekiwany instrument pomocy bedzie stuzyl zaradzeniu i naprawieniu trudnej sytuacji
w zakresie wyplacalnosci, a jednoczes$nie zapewni wystarczajgce wynagrodzenie DB AG, a tym samym paistwu
niemieckiemu, ktérego udzial w beneficjencie wzrést pod wzgledem wartosci.

(526) Wynika z tego, Ze instrument pomocy na restrukturyzacje jest odpowiedni.

5.4.3.3. Proporcjonalno$¢ pomocy i podzial obcigzenia

(527) Zgodnie z pkt 38 lit. €) wytycznych R&R pomoc na restrukturyzacje nie moze przekracza¢ minimalnej kwoty
niezbednej do osiagnigcia celu pomocy na restrukturyzacje. Kwota i intensywno$¢ pomocy na restrukturyzacje
muszg by¢ ograniczone do Scistego minimum niezbednego, by umozliwi¢ podjecie restrukturyzacji w $wietle
istniejacych zasobow finansowych beneficjenta, jego udzialowcéw lub grupy kapitalowej, do ktérej on nalezy (pkt
61 wytycznych R&R). W szczegdlnosci nalezy zapewni¢ dostateczny poziom wkladu wlasnego w koszty
restrukturyzacji, a w przypadku gdy wsparcie pafistwa udzielane jest w formie wzmacniajacej pozycje kapitalows
beneficjenta — w koszty podziatu obcigzenia. W ocenie tych wymogdw zostanie uwzgledniona wszelka udzielona
wcze$niej pomoc na ratowanie.

(') Obligacje o miedzynarodowym numerze identyfikujacym papiery wartosciowe (ISIN):
— XS$2624017070;
— XS$2689049059;
— XS$2755487076;
— XS$2808189760.
(') Wedtug danych z https:/[www.boerse-frankfurt.de/en, ostatni dostep w dniu 27 listopada 2024 r.
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5.4.3.3.1. Wkiad wlasny

(528) Wkiad wlasny beneficjenta w koszty restrukturyzacji z zasobéw wiasnych DB Cargo, jego akcjonariusza lub
wierzycieli — lub nowych inwestoréw — musi by¢ rzeczywisty i faktyczny oraz powinien by¢ poréwnywalny
z przyznang pomocg pod wzgledem wplywu na wyplacalno$¢ lub poziom plynnosci beneficjenta. Zgodnie z pkt
63 wytycznych R&R Komisja musi ocenié, czy poszczegdlne zrodla wkladu wilasnego sg faktyczne i wolne od
pomocy. Zgodnie z pkt 64 wytycznych R&R Komisja zazwyczaj uznaje wklad wlasny za odpowiedni, jezeli jego
kwota wynosi co najmniej 50 % kosztéw restrukturyzacji.

(529) Po pierwsze, na wstepie na potrzeby oceny proporcjonalnosci nalezy zauwazy¢, ze kwota pomocy na
restrukturyzacje wspierajgca koszty planu restrukturyzacji jest de facto ograniczona z zalozenia do kwoty strat netto
poniesionych w okresie restrukturyzacji do dnia 31 grudnia 2024 r. Od tego momentu wszelkie straty netto
poniesione przez spétke DB Cargo — zgodnie z oczekiwaniami na rok 2025 — beda, wobec braku rozwigzanej PLTA
z DB AG, musialy zosta¢ zaksiggowane i poniesione zgodnie z wynikiem w rachunku zyskéw i strat i bilansie DB
Cargo. Ponadto wkiad wlasny akcjonariusza spétki DB Cargo obejmuje kapital typu mezzanine (842 mln EUR
podporzadkowanych pozyczek zamiennych), ktéry moze zostal przeksztalcony i w razie potrzeby wesprze¢ kapitat
wlasny i wyplacalno$¢ spétki DB Cargo w podobny sposéb jak pomoc na restrukturyzacje do 2024 r. wlacznie.

(530) W istocie wszelkie problemy zwiazane z wyplacalno$cig po rozwigzaniu PLTA lub jej op6Znione skutki do czasu
spodziewanych zyskéow s3 rozwigzywane poprzez dostepnos$¢ linii finansowania wnoszonych przez DB AG,
a w szczegélnosci kapitalu typu mezzanine (842 mln EUR pozyczek podporzadkowanych), ktéry stanowi
najwigksza pojedyncza kwote wkladu wlasnego. Jesli chodzi o wyplacalnos¢ DB Cargo, kapital typu mezzanine
odgrywalby podobng rol¢ jak PLTA, wzmacniajagc pozycje kapitalowa DB Cargo, ze wzgledu na jego
podporzadkowanie, a tym samym klasyfikacje zabezpieczenia zblizong do kapitatu wlasnego.

(531) W odniesieniu do pkt 63 wytycznych R&R Komisja musi zweryfikowal, czy poszczegélne Zrédla finansowania
wkladu wlasnego w koszty planu restrukturyzacji opisane w sekcji 4.1.5.3.2.2 sg wolne od pomocy i rzeczywiste,
tj. czy istnieje wystarczajace prawdopodobienstwo ich urzeczywistnienia si¢ w trakcie jego realizacji, z wylgczeniem
zyskéw. Jezeli chodzi o wolny od pomocy charakter wkladu wlasnego beneficjenta, z wyjatkiem zbycia aktywéw
i faktoringu, wickszo$¢ z tego wkladu sklada si¢ z instrumentéw finansowych lub wsparcia udostepnionego przez
DB AG na rzecz DB Cargo przy uzyciu zasoboéw panstwowych, wymaga sig, aby byl on $cisle ustrukturyzowany
i udzielany na warunkach rynkowych.

5.4.3.3.1.1. Kapitat typu mezzanine (podporzadkowane pozyczki zamienne w wysokos$ci 842 mln EUR) i linie
kredytowe (325 mln EUR i 434 mln EUR)

(532) Komisja uwaza, ze DB AG przestrzegala tej zasady warunkéw rynkowych, po pierwsze przypisujac, na podstawie
swoistych cech finansowych DB Cargo, mierzalny, weryfikowalny i oparty na zasadach rynkowych rating
wewnetrzny, a po drugie, poréwnujac instrumenty finansowe dostarczane DB Cargo z danymi pochodzgcymi
z renomowanych narzedzi wyceny rynkowej, takich jak LSEG Data & Analytics (V’4), zapewniajac tym samym, aby
stopy procentowe stosowane do poszczegélnych instrumentéw odzwierciedlaly ryzyko zwigzane z ratingiem DB
Cargo.

(¥ LSEG Data & Analytics, dawniej Refinitiv, jest amerykanisko-brytyjskim globalnym dostawca danych i infrastruktury na rynkach
finansowych. Przedsigbiorstwo to zalozono w 2018 r. jako jednostke zalezna przedsigbiorstwa Thomson Reuters, ktére w sierpniu
2018 r. sprzedalo 55 % udzialéw przedsigbiorstwu Blackstone Group LP. W pazdzierniku 2019 r. Blackstone i Thomson Reuters
oglosily sprzedaz tej spétki London Stock Exchange Group (LSEG). Spétka LSEG Data & Analytics jest uwazana za wysoce
wiarygodng jesli chodzi o dane dotyczace rynkéw finansowych ze wzgledu na swoja wieloletnig reputacje, kompleksowy globalny
zasieg i dokladnos¢. Dostarcza ona doktadnych danych w czasie rzeczywistym dotyczacych réznych klas aktywow i jest zintegrowana
z glownymi systemami finansowymi. LSEG Data & Analytics zaznacza, Ze przestrzega Scistych standardow regulacyjnych,
zapewniajgc przejrzysto$¢ i zgodno$¢. Jej powigzanie z LSEG dodatkowo wzmocnito jej wiarygodnos$¢. Instytucje finansowe, analitycy
i organy regulacyjne polegaja na LSEG Data & Analytics ze wzgledu na solidne dane i narzedzia analityczne, co sprawia, ze jest ona
fundamentem sektora finansowego.
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(533) W obszarze finanséw przedsigbiorstw ratingi kredytowe sluza jako kluczowe narzedzie do oceny ryzyka
kredytowego przedsigbiorstwa, a w konsekwencji jego kosztu zadluzenia. Zgodnie z teorig kompromisu struktury
kapitatu przedsi¢biorstwa réwnowaza korzysici plyngce z zadluzenia (tarcze podatkowe) z kosztami (ryzyko
upadlosci i koszty odsetek). Poniewaz firmy takie jak DB Cargo borykajg si¢ z trudno$ciami finansowymi, co
znajduje odzwierciedlenie w nizszych ratingach kredytowych, ich koszty pozyczek rosna ze wzgledu na wigksze
ryzyko niewykonania zobowigzania.

(534) W tym wzgledzie Komisja uwaza, ze fakt, iz DB AG wewnetrznie ocenia zdolno$¢ kredytowa DB Cargo, stosujgc
ustalone zasady finanséw przedsigbiorstwa dostosowane do zasad stosowanych przez agencje ratingowe, takie jak
S&P (%), stanowi solidng podstawe do okreslenia wewnetrznego ratingu kredytowego DB Cargo, poniewaz
w duzych przedsigbiorstwach proces wewnetrznego ratingu kredytowego zazwyczaj odzwierciedla metody agencji
zewnetrznych, ale jest dostosowany tak, aby lepiej odzwierciedlal strategiczne i operacyjne spostrzezenia
przedsiebiorstwa. W zwigzku z tym Komisja uwaza, Ze proces ratingu wewnetrznego DB AG gwarantuje, ze wklad
DB AG jest skonstruowany zgodnie z obowigzujacymi standardami regulacyjnymi i zasadami rynkowymi, ktére
stanowia podstawe do okreslenia odpowiednich premii z tytulu ryzyka i stép procentowych w odniesieniu do
instrumentéw finansowych, takich jak pozyczki podporzadkowane, finansowanie typu mezzanine oraz linie
kredytowe zapewniane przez DB AG na rzecz DB Cargo jako wklad wlasny beneficjenta w koszty finansowania
planu restrukturyzacji DB Cargo.

(535) Ponadto Komisja przyznaje, ze wskazniki finansowe, takie jak ,zabezpieczenie windykacyjne” (tj. operacyjne
przeplywy pieni¢zne po opodatkowaniu podzielone przez zadluzenie netto), ,ND/EBITDA” () i ,EBITDA/
wskaznik pokrycia odsetek” (”7), ktére DB AG stosuja jako odniesienia do klasyfikowania swoich jednostek
zaleznych, w tym DB Cargo, do réznych klas kredytowych i ratingowych z wykorzystaniem wskaZznikow
finansowych, maja zasadnicze znaczenie dla oceny ryzyka kredytowego i s powszechnie uznawane w teorii
finanséw przedsigbiorstw ('7%) do celéw oceny stabilnosci dlugu, plynnosci i wynikéw operacyjnych i jako takie sa
regularnie wykorzystywane przez analitykow rynkéw finansowych oceniajacych zdolno$¢ kredytows
przedsigbiorstw.

(536) W odniesieniu do DB Cargo Komisja uwaza, ze decyzja DB AG — po dokonaniu przegladu wynikéw finansowych
i prognoz DB Cargo (np. prognozowanego EBITDA za 2024 r.) — o obnizeniu ratingu wewnetrznego DB Cargo
z ,[..]” W[..]”, podjeta w szczegblnosci w oparciu o pogorszenie si¢ kondycji finansowej DB Cargo w latach
2021-2023, stanowi ostrozne podejscie, ktére przyczynia si¢ do okreslenia bardziej realistycznych i odpowiednich
stép procentowych majacych zastosowanie do odpowiednich instrumentéw finansowych dostarczanych DB Cargo
przez DB AG.

(537) Obnizenie ratingu do ,[...]” wskazuje, ze spétka DB Cargo zalicza si¢ do kategorii obligacji o wysokiej rentownosci
($mieciowych), ktéra czgsto kojarzona jest z przedsigbiorstwami znajdujacymi si¢ w trudnej sytuacji, w przypadku
ktérych prawdopodobienstwo niewykonania zobowigzania jest okreslane iloSciowo za pomocg modeli ryzyka
kredytowego, takich jak Altman Z-Score i model Mertona ('), ktére odzwierciedlajg wykorzystanie przez DB AG
wskaznikow finansowych i warunkéw rynkowych w procesie wewngtrznego ratingu kredytowego.

(538) Komisja uwaza zatem, ze wewnetrzny rating kredytowy DB Cargo na poziomie ,[...]” odpowiednio odzwierciedla
pogorszenie zdolnosci kredytowej tej spotki w nastgpstwie oczekiwanego pogorszenia EBITDA w 2024 r.,
spowodowane wyzwaniami branzowymi i trudnosciami operacyjnymi, co oslabia jej zdolno$¢ do generowania
dochodéw z dzialalno$ci operacyjnej wystarczajacych do wywigzania si¢ ze zobowiazan dtuznych, w szczegélnosci
w $wietle jego kapitatochtonnego charakteru jako przedsigbiorstwa logistycznego.

('7°) Takie jak publikowane przez S&P historyczne prawdopodobieristwo niewykonania zobowigzania.

('7%) Wskaznik ND/EBITDA mierzy dzwigni¢ finansowa firmy, wskazujac, ile lat zajetoby firmie splacenie zadtuzenia, gdyby zaréwno
zadluzenie, jak i EBITDA pozostaly na stalym poziomie. Zgodnie z najlepsza praktyka warto$¢ wskaznika powyzej 3 czgsto postrzega
si¢ jako oznake podwyzszonego ryzyka kredytowego, a w przypadku DB Cargo wysoki wskaznik ND/EBITDA prawdopodobnie
przyczynit si¢ do obnizenia ratingu.

("77) Wskaznik EBITDA [wskaznik pokrycia odsetek mierzy zdolnos¢ przedsigbiorstwa do obstugi swoich zobowigzaf dtuznych, przy czym
wyzsze warto$ci odzwierciedlaja wigkszg stabilno$¢ finansowg.

("7%) Zgodnie z nowoczesnymi praktykami w zakresie finanséw przedsi¢biorstw kompleksowy wewnetrzny model ratingu kredytowego
ocenia zaréwno czynniki ilo$ciowe (wskazniki finansowe), jak i jako$ciowe (warunki ekonomiczne, jako$¢ zarzadzania, ryzyko
branzowe).

(%) Altman Z-Score jest modelem finansowym wykorzystywanym do przewidywania prawdopodobienstwa upadlosci przedsigbiorstwa.
Laczy on kilka wskaznikéw finansowych w jeden wskaznik, przy czym wyzsza warto$¢ wskazuje na nizsze ryzyko niewyplacalnosci.
Model Mertona szacuje ryzyko kredytowe przedsigbiorstwa poprzez obliczenie prawdopodobienstwa niewykonania zobowigzania
w oparciu o wartos$¢ aktywow przedsigbiorstwa w stosunku do jego zobowiazan, przy wykorzystaniu teorii wyceny opcji.
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(539) Rating ten, ktéry obejmuje wyzsze ryzyko kredytowe w poréwnaniu z jednostkami zaleznymi o wyzszym ratingu,
ma bezposredni wplyw na stopy procentowe naliczane od finansowania dluznego, poniewaz zgodnie
z twierdzeniem Modiglianiego-Millera ('*) w obliczu trudnej sytuacji finansowej zadluzenie staje si¢ coraz drozsze,
co odzwierciedla podwyzszong premie z tytulu ryzyka niewykonania zobowigzania. Komisja uwaza zatem, ze
stopy procentowe zastosowane przez DB AG w odniesieniu do kapitalu typu mezzanine DB Cargo (zwanego
réwniez podporzadkowanymi pozyczkami zamiennymi) w wysokosci 842 mln EUR oraz dwéch linii kredytowych
w wysokosci 325 mln EUR i 434 mln EUR odzwierciedlaja t¢ premi¢ z tytulu ryzyka, zgodnie z powszechnie
przyjetymi zasadami finanséw przedsigbiorstw dotyczacymi zwrotu skorygowanego o ryzyko i odpowiednio
uwzgledniajg rating DB Cargo na poziomie ,[...]", a tym samym zapewniaja, aby warunki pozyczki byly
konkurencyjne w stosunku do podobnych obligacji o wysokiej rentownosci na rynku.

(540) Po dokonaniu oceny elementéw skladowych i marz zysku stép procentowych oraz ich uzasadnienia finansowego
w praktyce nalezy réwniez oceni¢ poziom stép wynikajacy z zastosowania postanowien odpowiednich uméw
finansowania dotyczacych kapitalu typu mezzanine (lub pozyczek podporzadkowanych) oraz dwodch linii
kredytowych udoste¢pnionych DB Cargo.

(541) W tym wzgledzie, poniewaz spotka DB Cargo nie zacigga pozyczek od zewnetrznych instytucji finansowych ani
bankéw, nie istnieja zadne obserwowalne odsetki rynkowe naliczane od udzielonych pozyczek, ktére bytyby
dostepne jako punkt odniesienia do celéow poréwnawczych. Nie jest réwniez mozliwe wskazanie przewoznika
kolejowych przewozéw towarowych — ani innego podmiotu — zaciagajacego pozyczki na warunkach rynkowych,
ktory bytby wystarczajagco podobny pod wzgledem profilu operacyjnego i finansowego i ktéry postuzytby do
wyciggniecia jakichkolwiek uzasadnionych wnioskéw na temat kosztéw finansowania zewnetrznego spétki DB
Cargo, gdyby pozyskala ona finansowanie z rynkéw lub instytugji finansowych. W takiej sytuacji w komunikacie
Komisji w sprawie zmiany metody ustalania stop referencyjnych i dyskontowych okreslono kryteria ustalania
wskaznika zastepczego dla stopy rynkowej (*1).

(542) Odpowiednim wskaznikiem zastgpczym wynikajacym z komunikatu w sprawie zmiany metody ustalania stop
referencyjnych i dyskontowych bylaby zatem pozyczka udzielona przez jednostke dominujaca jednostce zaleznej takiej
jak DB Cargo o niskim ratingu i bez pozyczek zewnetrznych. W przypadku niewywigzania si¢ ze zobowigzan jednostka
dominujgca/pozyczkodawca nadal bedzie uprawniony do dochodzenia ich zaspokojenia z nieobcigzonych aktywéw
jednostki zaleznej. Warto$¢ aktywow trwatych DB Cargo w bilansie spotki wynosi [...] mld EUR, czyli jest znacznie
wyzsza od lacznej kwoty instrumentéw finansowych w wysokosci 1,7 mld EUR, ktéra DB AG zapewnia na pokrycie
kosztéw planu restrukturyzacji DB Cargo. Pozyczkodawca nie ponidstby zatem zadnej straty lub poniéstby niewielka
stratg, gdyby spotka DB Cargo nie wywigzala si¢ ze swoich zobowigzan. Wynikajaca z tego (zastgpcza) stopa procentowa
naliczana przez jednostke dominujgca/pozyczkodawce wynositaby [...] i [...], jak okreSlono w komunikacie w sprawie
zmiany metody ustalania stop referencyjnych i dyskontowych. Roczna stopa procentowa [...] %, ktéra DB AG nalicza DB
Cargo w odniesieniu do dwdch linii kredytowych, ktére sg najbardziej uprzywilejowanymi pozyczkami wkladu wlasnego,
miesci si¢ w przedziale stép zastgpczych: znacznie powyzej poprzedniego wskaznika zastepczego i bliskiego drugiemu
wskaznikowi zastepczemu. Bardziej ryzykowne finansowanie pod wzgledem uprzywilejowania, takie jak kapital typu
mezzanine (*) (lub podporzadkowane pozyczki zamienne), wigze si¢ ze znacznie wyzszymi stopami procentowymi,
przy zastosowaniu opartej na zasadach rynkowych i obiektywnej metodyki okreslonej w umowach kredytowych
zawartych z DB AG, obecnie do [...] %.

(543) Ponadto Komisja zebrala dane finansowe z bazy danych S&P Capital IQ (***) na potrzeby analizy poréwnawczej stop
oprocentowania, ktére spotka DB Cargo musi placi¢ za linie kredytowe i kapital typu mezzanine. W tym wzgledzie
Komisja zgromadzita dane na temat rentownosci obligacji korporacyjnych dla przedsigbiorstw niefinansowych o profilu
ryzyka podobnym do DB Cargo, tj. przedsigbiorstw o ratingu ,[..]" 1 ,[...]". Na wykresie 9 przedstawiono krzywe
rentownosci obligacji korporacyjnych dla takich przedsigbiorstw. W przypadku konkretnej grupy ryzyka krzywa
zapewnia odpowiednie oszacowanie rentownosci, z jaka rynek obecnie wycenia diug tych emitentéw. Komisja stosuje
rentownosci obligacji jako poréwnawczy wskaznik zastgpczy, poniewaz rentowno$¢ obligacji to kwota zwrotu, jaka
inwestor uzyskuje z obligacji, co stanowi dobry wskaznik catkowitego kosztu pozyczki dla przedsigbiorstwa.

(%) Twierdzenie Modiglianiego-Millera sugeruje, ze przy zalozeniu idealnego rynku, ratingi kredytowe, trudnosci i ryzyko upadtosci nie
majg wplywu na warto$¢ firmy, poniewaz struktura kapitatowa jest nieistotna. W rzeczywisto$ci jednak czynniki te majg znaczenie,
poniewaz rynki nie s idealne. W zwiazku z tym ratingi kredytowe i ryzyko upadlosci zawsze wplywaja na koszty finansowania
zewngtrznegofoplaty odsetkowe, postrzeganie przez inwestoréw oraz stabilno$¢ finansowa przedsigbiorstw znajdujacych sig
w trudnej sytuacji, co sprawia, ze decyzje dotyczace struktury kapitatowej maja kluczowe znaczenie w scenariuszach rzeczywistych.

(") Dz.U.C 14z 19.1.2008, s. 6.

(**) Finansowanie typu mezzanine jest zazwyczaj wyzej oprocentowane ze wzgledu na jego pozycje ponizej dlugu uprzywilejowanego
w strukturze kapitatowej, zgodnie z teorig ,porzadku dziobania” finanséw przedsi¢biorstw. Zgodnie z tg teorig przedsigbiorstwa wola
pozyskiwac kapital w kolejnosci od najmniej do najbardziej kosztownego, przy czym finansowanie typu mezzanine stanowi opcje
miedzy kapitalem wlasnym a dlugiem uprzywilejowanym. W szczegdlnym przypadku spétki DB Cargo i w przeciwiefistwie do innych
przypadkéw finansowania typu mezzanine pozyczka mezzanine udzielona przez DB AG nie pozwala na zawieszenie splaty odsetek
lub odroczenie terminu splaty, co skutkuje nizszym obcigzeniem odsetkowym niz w przypadku prostego finansowania kapitalowego,
ktére nie ma ani terminu zapadalnoci, ani obowiazku zaplaty odsetek.

(***) https:|fwww.capitaliq.com/.
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Wykres 9

Krzywa rentownoéci obligacji korporacyjnych dla réznych terminéw zapadalnosci i ratingéw

]

-#- EUR - Non-Financials - B - All In Yield - Annual Compounding - 11/25/2024
EUR - Non-Financials = CCC - All In Yield - Annual Compounding - 11/25/2024

Zrédlo:  S&P Capital 1Q, dostep w dniu 26 listopada 2024 1.

(544) Komisja zauwaza, ze w odniesieniu do tymczasowych linii kredytowych — zob. motywy 257 lit. f) i b) — majaca
zastosowanie stop¢ procentowg oblicza si¢ dla poszczegdlnych przypadkéw wykorzystania srodkéw. Na podstawie
przykladu szesciomiesiecznego okresu, w odniesieniu do ktérego, zgodnie z metodyka oprocentowania opisana
w umowach, stopy procentowe wynoszg obecnie [...] % W ujeciu rocznym, Komisja zauwaza, Ze obecnie rynek
wycenia dlug o szeSciomiesigcznym terminie zapadalnoci na poziomie [...] % w przypadku przedsiebiorstw
o ratingu ,[...]” i odpowiednio na poziomie [...] % w przypadku przedsigbiorstw o ratingu ,[...]". Odsetki DB Cargo
miescilyby si¢ pomiedzy tymi dwoma granicami, znajdujgc si¢ blizej gornej granicy. W zwigzku z tym stopa
procentowa wydaje si¢ by¢ zgodna z oczekiwaniami rynku.

(545) W odniesieniu do podporzadkowanych pozyczek zamiennych — zob. motywy 257 lit. a)-e) — Komisja zauwaza, ze
terminy zapadalnosci tych pozyczek wynosza od okoto pigciu lat do okolo siedmiu lat, przy obowiazujacej stopie
procentowej wynoszacej obecnie [..] % w ujeciu rocznym. Obecnie rynek wycenia zadluzenie z pigcioletnim
terminem zapadalnosci w przypadku przedsigbiorstw o ratingu ,[...]" na [...] % i [...] % w przypadku przedsigbiorstw
o ratingu ,[...]". Ponadto w przypadku obligacji z siedmioletnim terminem zapadalno$ci rentowno$¢ jest obecnie
wyceniana na poziomie [..] % w przypadku przedsigbiorstw o ratingu [...]", odpowiednio [..] % w przypadku
przedsigbiorstw o ratingu ,[..]". Oznacza to, ze spétka DB Cargo placi znaczng premi¢ z tytulu bardziej
ryzykownego charakteru podporzadkowanych pozyczek zamiennych w poréwnaniu z biezaca rentownoscia
obligacji. W zwiazku z tym, réwniez w odniesieniu do podporzadkowanych pozyczek zamiennych, analiza
poréwnawcza nie wykazuje, ze finansowanie byloby zapewnione przez DB AG na wyraznie korzystnych
warunkach dla DB Cargo.

(546) Wynika z tego, ze warunki, na jakich finansowanie typu mezzanine i linie kredytowe sa udost¢pniane DB Cargo jako
zrodlo wkladu wlasnego, sa zgodne ze wskaznikami zastepczymi i warto$ciami odniesienia dla stép rynkowych,
a nawet od nich wyzsze, a zatem s3 wolne od pomocy.

5.4.3.3.1.2. Wplywy ze zbycia aktywéw ([460-560] mln EUR)

(547) Zbycie aktywow o wartosci [460-560] mln EUR przez DB Cargo, ktére musi nastapic¢ w okresie restrukturyzacji, nie
obejmuje zakupéw wewnatrzgrupowych, mozna zatem uzna¢ za wolne od zasobéw pafstwowych. Ponadto
przypadki sprzedazy juz dostgpne na rzecz podmiotéw prywatnych oraz zasady regulujace planowang sprzedaza
wskazujg na rynkowe podejscie do wyboru nabywcy z zachowaniem interesu DB Cargo (zob. sekcja 4.1.5), ktore
Niemcy i sp6tka DB Cargo powinny stosowaé przy zbyciu i sprzedazy aktywéw, do ktérych sie zobowiazaly.
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(548)

(549)

(550)

(551)

(552)

(553)

(554)

W pkt 63 wytycznych R&R z zakresu faktycznych wkladow wylaczono jednak oczekiwania dotyczace przyszlych
zyskéw. Rzeczywisty i faktyczny wklad wlasny DB Cargo wskazany przez Niemcy obejmuje oczekiwane wplywy
w wysokosci [460-560] mln EUR ze sprzedazy aktywow lub udzialoéw, ktéra musi mie¢ miejsce [...]. Ta pelna
kwota wplywéw nie jest jeszcze wystarczajgco pewna. W innym przypadku pomocy zgodnej z rynkiem
wewnetrznym na rzecz konkurenta z branzy kolejowych przewozéw towarowych Komisja uznala, Ze zobowiazanie
do zbycia aktywéw lub udzialéw w ramach planu restrukturyzacji, oprocz finansowania ze strony spotki
dominujgcej, stanowi wazne zrodlo rzeczywistego wkladu wlasnego, nawet jesli nie zostalo w pelni zrealizowane
lub nie bylo zaangazowanych nabywcow ('%4).

Komisja odpisze jednak ostroznie od oceny proporcjonalnosci pomocy na restrukturyzacje dla DB Cargo kwotg
przychodéw oczekiwanych ze zbycia lub sprzedazy aktywéw, ktore nie zostaly jeszcze podpisane oraz tych, dla
ktérych nie zidentyfikowano wystarczajgco zaangazowanych nabywcéw lub cena sprzedazy jest jedynie
szacunkowa. Odpowiednie koszty, ktére maja zostal poniesione w tej samej kwocie, beda zatem musialy zosta¢
sfinansowane z oczekiwanych przychodéw operacyjnych z normalnej dzialalnosci.

Z opisu aktualnej sytuacji przedstawionego przez wladze niemieckie wynika, ze oczekiwane przychody ze zbycia
lub sprzedazy aktywoéw, ktdre zostaly podpisane i w odniesieniu do ktérych istnieja wiazace oferty ze strony
zidentyfikowanych nabywcéw, wynosza [..] EUR z calkowitej oczekiwanej kwoty sprzedazy w wysokosci
[460-560] mln EUR (motyw 325). Te wczeSniejsze przychody juz wyplacone lub ktére niebawem zostang
wyplacone DB Cargo, nalezy uzna¢ za rzeczywiste i faktyczne wklady beneficjenta.

5.4.3.3.1.3. Faktoring naleznosci HSBC ([100-140] mln EUR)

Faktoring naleznosci o wartosci [100-140] mln EUR jest uzgadniany przez [..] — bank prywatny wybrany po
przeprowadzeniu procedury przetargowej z najlepsza wiazaca oferta (motyw 257 lit. ¢) i f)). Faktoring naleznosci
zmniejsza i bedzie zmniejszaé koszty ponoszone przez spotke DB Cargo oraz poprawi jego kapital obrotowy
i przeplywy pieniezne. Ze wzgledu na zapewnienie $rodkéw, ktére nie znajduja si¢ pod kontrolg pafistwa
niemieckiego, faktoring ze strony [...] jest Zrodlem nieobjetego pomocs i rzeczywistego wkladu wlasnego.

5.4.3.3.1.4. Przeniesienie i pokrycie wynagrodzen pracownikow i kosztéw odpraw ([100-140] mln EUR)

Koszty zwigzane ze zmniejszeniem liczby pracownikéw DB Cargo w zwigzku z planem restrukturyzacji zostana
pokryte z wkladu DB JobService Gmbh (motyw 257 lit. ¢) i f)). To zmniejszenie i ponowne przydzielenie w ramach
grupy DB zostalo uzgodnione przez wlaiciwe organy wewnetrzne w odniesieniu do dokladnej liczby pracownikéw,
tak aby zaangazowanie DB JobService Gmbh bylo pewne, zdefiniowane i doktadnie okre§lone. Wkiad ten wynika
z zastosowania wczesniej ustalonych zasad i polityk korporacyjnych DB AG. Decyzja spétki DB Cargo
o skorzystaniu z tej ustugi jest decyzjg autonomiczng w ramach grupy i jest malo prawdopodobne, aby wynikata
z zaangazowania lub ingerencji pafistwa w roli akcjonariusza DB AG.

Ponadto rola DB JobService Gmbh jako ustugodawcy wewngtrznego jest podobna do roli agencji posrednictwa
pracy na rynku pracy w celu ponownego przydzielenia zwolnionych pracownikéw. Wewnatrzgrupowy charakter
zakresu, realizacji i wartosci §wiadczonej ustugi nie stanowi przeszkody dla uznania, ze ustuga jest §wiadczona na
warunkach rynkowych, jak mialoby to miejsce w przypadku prywatnej grupy o podobnej wielkosci i podobnej
dziatalnosci. Wynika z tego, ze to zrédlo wkladu wolne od pomocy, rzeczywiste i faktyczne.

5.4.3.3.1.5. Whiosek

Zasoby dostarczone przez beneficjenta i jego akcjonariusza oraz bank faktoringowy mozna uzna¢ za wolne od
jakiejkolwiek pomocy panstwa. Wklady przedtozone przez Niemcy wynosza w rzeczywistosci 2 291 mln EUR
i przekraczajg szacunkowa kwote pomocy na restrukturyzacje w wysokosci 1 914 mln EUR, co stanowi 54 %
niezbednego finansowania kosztéw planu. Pomoc jest ograniczona do maksymalnej kwoty strat poniesionych
w 2022 r., 2023 r. i strat zaplanowanych na 2024 r., tak aby pozostala proporcjonalna, gdyby rzeczywiste straty
odnotowane na dziei 31 grudnia 2024 r. nadal przenoszone w oparciu o PLTA pozostaly ponizej kwoty wkladu
wlasnego DB Cargo.

(***) Decyzja C(2004) 3955 final z dnia 2 marca 2005 r., motywy 82-87 i 186-187.
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(555) Wkiady te musza by¢ jednak réwniez rzeczywiste i faktyczne, co nie ma miejsca w przypadku pelnej kwoty
[460-560] mln EUR oczekiwanych wplywéw ze zbycia udzialéw lub sprzedazy aktywéw w okresie
restrukturyzacji. Nawet przy niezwykle ostroznym zalozeniu, ze nie bedzie zadnych wplywéw ze sprzedazy
i zbycia, ktére spotka DB Cargo musi przeprowadzi¢ w okresie restrukturyzacji, w odniesieniu do ktérych nie ma
jeszcze wystarczajgco zaangazowanych nabywcdw, rzeczywisty wklad wlasny w koszty z zabezpieczonych obecnie
pozostalych Zrédel wolnego od pomocy finansowania wynositby nadal 50 % catkowitej kwoty.

(556) W zwiazku z tym spelniony jest wymog okre$lony w pkt 64 wytycznych R&R, zgodnie z ktérym wklad wlasny
beneficjenta zazwyczaj uznaje si¢ za odpowiedni, jezeli jego kwota wynosi co najmniej 50 % kosztow
restrukturyzacji i jego wysoko$¢ jest znaczna.

5.4.3.3.2. Podziat obcigzenia

(557) Zgodnie z pkt 65-67 wytycznych R&R wsparcie ze strony panstwa przyznane w formie poprawiajacej pozycje
kapitalowa beneficjenta moze prowadzi¢ do ochrony udzialowcoéw i wierzycieli nieuprzywilejowanych przed
konsekwencjami ich decyzji o zainwestowaniu w beneficjenta, stwarzajgc tym samym pokuse naduzycia
i naruszajac dyscypling rynkowa. W rezultacie pomoc na pokrycie strat nalezy przyznawaé wylacznie na
warunkach obejmujgcych odpowiedni podzial obcigzenia migdzy obecnych inwestoréw, a interwencja panistwa
powinna mie¢ miejsce po pelnym zaksiggowaniu strat oraz przyporzadkowaniu ich obecnym udzialowcom
i wlascicielom dtugéw podporzadkowanych.

(558) Odpowiedni podzial obcigzenia zwykle oznacza, Ze obecni akcjonariusze i w stosownych przypadkach wierzyciele
nieuprzywilejowani muszg w pelni pokry¢ poniesione straty. Wierzyciele nieuprzywilejowani powinni uczestniczy¢
w pokryciu strat albo w drodze przeksztalcenia w kapital wlasny, albo odpisu aktualizujacego warto$¢ gtéwnych
instrumentéw. W zwigzku z tym interwencja pafistwa powinna mie¢ miejsce dopiero po zaksiggowaniu strat oraz
przyporzadkowaniu ich obecnym akcjonariuszom i wilascicielom dlugéw podporzadkowanych. W kazdym
przypadku w okresie restrukturyzacji nalezy w granicach wyznaczonych przez prawo zapobiec wyplywowi
srodkéw pienigznych od beneficjenta do posiadaczy kapitalu wlasnego lub dlugu podporzadkowanego, chyba ze
mialoby to nieproporcjonalny wplyw na osoby, ktére dokapitalizowaly beneficjenta nowym kapitalem (pkt 66
wytycznych R&R).

(559) Ponadto pkt 67 wytycznych R&R stanowi, ze wszelka pomoc paristwa, ktéra poprawia pozycje kapitalows
beneficjenta, powinna by¢ udzielana na warunkach, ktére zapewniaja pafstwu stuszny udzial w przyszlym
wzroscie wartoSci beneficjenta, uwzgledniajac wysoko§¢ panistwowego dokapitalizowania w  stosunku do
pozostalego kapitatu spétki po zaksiegowaniu strat.

(560) W omawianym przypadku pomoc na restrukturyzacje nie stwarza zachety do pokusy naduzycia ani podejmowania
nadmiernego ryzyka z korzyscia dla akcjonariuszy lub wierzycieli beneficjenta. Nie ma bowiem wierzycieli
nieuprzywilejowanych, ktérzy finansowali spétke DB Cargo, poniewaz cato$¢ finansowania DB Cargo pochodzita
bezposrednio od departamentu skarbu DB AG. W tym momencie straty DB Cargo, ktérych wystapieniu
zapobiegala PLTA, zostaly i zostang w 2024 r. de facto przejete przez jedynego akcjonariusza DB AG poprzez
przeniesienie takich strat w ramach realizacji PLTA od 31 grudnia 2022 r. W zwigzku z tym nie ma zadnych
odnotowanych strat, ktére pozostaly do pokrycia przez spétke DB AG ani bylyby przypisane do tej spétki.
Z ksiggowego punktu widzenia straty nie zostaly odnotowane ani pokryte; byly one jednak faktycznie wspierane
juz przez jedynego akcjonariusza DB Cargo. W zwigzku z jednoczesnym przenoszeniem strat, pomocg na
restrukturyzacje i zakoficzeniem obowigzywania PLTA od dnia 31 grudnia 2024 r, ktére uniemozliwia
automatyczne przenoszenie zyskéw DB Cargo na DB AG, taka pomoc zwigkszajaca kapital wlasny jest zgodna
z pkt 66 wytycznych R&R.

(561) Pomoc na restrukturyzacje jest rowniez zgodna z pkt 67 wytycznych R&R, poniewaz biorac pod uwage poprawe
kapitalu wlasnego wynikajaca z pomocy przez zapobieganie jego erozji w wyniku strat netto, Niemcy, jedyny
akcjonariusz DB Cargo dzialajacy za posrednictwem DB AG, beda w pelni czerpaé wszystkie potencjalne korzysci
dla akcjonariuszy wynikajace ze spodziewanych korzysci zwigzanych z wdrozeniem planu restrukturyzacji
i przywréceniem dlugoterminowej rentownosci DB Cargo. Dzieje si¢ tak niezaleznie od tego, czy przyszle korzysci
pojawia si¢ w formie przysztych dywidend, czy tez w formie zatrzymanego dochodu netto zwigkszajacego kapitat
wiasny i warto$¢ posredniego udzialu panistwa, ktore transfery strat zwigkszaly od 2022 r. i nadal beda zwigkszaé
w 2024 r. Wynika z tego, Ze za posrednictwem DB AG warunki interwencji pafistwa zapewniajag Niemcom
rozsadny udzial w przyszlym wzro$cie wartoéci DB Cargo.
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5.4.3.3.3. Whiosek

(562) Komisja stwierdza zatem, Ze pomoc na restrukturyzacje jest proporcjonalna i wigze si¢ z odpowiednim podzialem
obcigzenia.

5.4.3.4. Zasada ,pierwszy i ostatni raz” oraz ograniczanie zaklécen konkurencji

(563) W celu zagwarantowania, ze niekorzystne skutki pomocy beda ograniczone, co obejmuje uniknigcie nadmiernych
negatywnych skutkéw dla konkurencji i wymiany handlowej, oraz ze ogélny wplyw $rodka bedzie pozytywny (%)
pomoc na rzecz przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji nalezy przyznaé zgodnie z zasadg ,pierwszy
i ostatni raz”, ograniczajac takg pomoc do okresu dziesigciu lat.

(564) Komisja zezwala na przyznanie pomocy na restrukturyzacje tylko w celu wsparcia jednego dzialania restruktury-
zacyjnego i pod warunkiem, odpowiednio, ze uplynelo wiecej niz dziesie¢ lat od wczesniejszego przyznania
pomocy na restrukturyzacje lub od momentu, gdy plan restrukturyzacji zostal zakoniczony lub wstrzymany (**).
Komisja dopuszcza wyjatki od tej zasady, gdy pomoc na restrukturyzacje nastgpuje po przyznaniu pomocy na
ratowanie, stanowiac cz¢$¢ jednego dzialania restrukturyzacyjnego (**').

5.4.3.4.1.1. Zasada ,pierwszy i ostatni raz”

(565) Pomoc na restrukturyzacje wspiera tylko jedno dzialanie restrukturyzacyjne beneficjenta. Wladze niemieckie
potwierdzily, ze beneficjent nie korzystal w przesztosci z Zadnej pomocy na ratowanie lub restrukturyzacje ani
z tymczasowego wsparcia restrukturyzacyjnego i nie nalezy do wigkszej grupy przedsigbiorstw, ktore moglyby
otrzyma¢ taka pomoc. Ocena Komisji dotyczaca sytuacji finansowej DB Cargo w przesziosci, jak rowniez
dokumentacja Komisji dotyczgca wczesniejszej pomocy na ratowanie lub restrukturyzacje oraz tymczasowego
wsparcia restrukturyzacyjnego potwierdzaja te deklaracje. Pomoc na restrukturyzacje jest zatem zgodna z zasada
~pierwszy i ostatni raz”.

(566) Zgodnie z pkt 74 wytycznych R&R zasada ,pierwszy i ostatni raz” zostaje rozszerzona na grupg w ten sposob, ze
w przypadku gdy grupa kapitalowa otrzymala pomoc na ratowanie, pomoc na restrukturyzacje lub tymczasowe
wsparcie restrukturyzacyjne, Komisja zazwyczaj nie zezwoli na przyznanie dalszej pomocy na ratowanie lub
restrukturyzacje na rzecz samej grupy ani zadnego podmiotu wchodzacego w jej sktad, chyba ze uplynelo dziesigé
lat od momentu przyznania pomocy lub zakonczenia okresu restrukturyzacji lub wstrzymania wdrazania planu
restrukturyzacji, w zaleznosci od tego, co nastapito najpdzniej. Ponadto panstwa cztonkowskie muszg wykazad, ze
w przypadku gdy podmiot nalezacy do grupy kapitalowej otrzymal pomoc na ratowanie, pomoc na
restrukturyzacje lub tymczasowe wsparcie restrukturyzacyjne, zardwno grupa jako catos$é, jak i pozostale nalezace
do niej podmioty nadal kwalifikuja si¢ do otrzymywania pomocy na ratowanie lub na restrukturyzacje, zadna
pomoc nie zostanie jednak przekazana przez grupe lub inne podmioty w grupie wczesniejszemu beneficjentowi
pomocy.

(567) W odniesieniu do grupy DB wladze niemieckie potwierdzily, ze spétka dominujaca beneficjenta i jego spolki
siostrzane nie korzystaly w przeszlosci z zadnej pomocy na ratowanie, pomocy na restrukturyzacje ani
tymczasowego wsparcia restrukturyzacyjnego. Dokumentacja Komisji dotyczaca wczesniejszej pomocy na
ratowanie lub restrukturyzacje oraz tymczasowego wsparcia restrukturyzacyjnego potwierdza t¢ deklaracje. Pomoc
na ratowanie jest zatem zgodna z zasadg ,pierwszy i ostatni raz”.

5.4.3.4.1.2. Ograniczenie zakl6cen konkurencji

(568) Zgodnie z pkt 76 i nast. wytycznych R&R w przypadku udzielenia pomocy na restrukturyzacje nalezy przyjac srodki
majace na celu ograniczenie zaktdcen konkurencji, tak aby w jak najwigkszym stopniu ograniczy¢ negatywny wplyw
pomocy na warunki wymiany handlowej i zapewni¢, ze pozytywne skutki przewyzszaja skutki negatywne. Jak
wyjasniono w pkt 87-93 wytycznych R&R, $rodki na rzecz konkurencji powinny by¢ skalibrowane
proporcjonalnie do zaklocajacych skutkéw pomocy. Istotne czynniki to w szczeg6lnoSci wielko$¢ i charakter
pomocy oraz warunki i okolicznosci jej przyznania, stopiet wkladu wlasnego i podzialu obciazen, a takze wielkos¢
i wzgledne znaczenie DB Cargo na rynku oraz cechy danego rynku. Co wigcej, Srodki majace na celu ograniczenie
zakl6cen konkurencji nie powinny sta¢ na przeszkodzie przywrdceniu rentownosci ani nie powinny by¢ wdrazane
kosztem konsumentéw i konkurencji.

(') Pkt 38 lit. f) wytycznych R&R.
("*%) Pkt 70 i 71 wytycznych R&R.
(**") Pkt 72 lit. a) wytycznych R&R.
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(569) Ponadto w pkt 122 wytycznych R&R przypomniano, ze beneficjent musi w petni wdrozy¢ plan restrukturyzacji
i wywiazal si¢ z wszelkich innych zobowiazan okreSlonych w decyzji Komisji zatwierdzajacej pomoc. Jak
szczegblowo okreSlono w sekcji 4.1.5, Niemcy zobowigzuja si¢, Ze DB Cargo wdrozy nastepujace Srodki
ograniczajace zaklocenia konkurencji, ktére bedg mialy zastosowanie [...]: sprzedaz udzialéw (opisana w sekcji
4.1.5.1.2) (i) zakaz reklamy otrzymanej pomocy pafistwa (zob. motyw 301), (iii) zakaz nabywania (zob. sekcja
4.1.5.1.1), (iv) zobowigzanie do outsourcingu okre$lonych wielkosci produkcji (zob. sekcja 4.1.5.2), (v)
zobowiazanie do ograniczenia wielkosci produkcji DB Cargo (zob. sekcja 4.1.5.3) oraz (vi) sprzedaz lokomotyw
(zob. sekcja 4.1.5.4). Spétka DB Cargo powinna zatem z wlasnej inicjatywy, z nalezytg starannoscig i terminowo
wdrozy¢ przedmiotowe $rodki.

(570) Ocena wlasciwej kalibracji tych Srodkéw musi uwzglednia¢ wplyw pomocy na restrukturyzacje DB Cargo na
konkurencje w $wietle poziomu wkladu wlasnego i podzialu obcigzenia w niniejszej sprawie. Jesli chodzi o wklad
wlasny, charakter i kwota poszczegblnych zZrédel i instrumentéw pozwala stwierdzié, ze pomoc jest
proporcjonalna, a jednoczesnie $wiadczy o zaufaniu obecnego akcjonariusza do kontynuacji dzialalno$ci DB Cargo,
z zastrzezeniem jej restrukturyzacji. Ponadto zapewnia si¢ odpowiedni podzial obciazen, poniewaz obecny
akcjonariusz pokrywa straty DB Cargo (w tym poprzez Srodek pomocy), DB Cargo nie ma dlugu podporzad-
kowanego, a pafistwo jest uprawnione, za posrednictwem DB AG, do otrzymania rozsgdnego udziatu w przyszlych
zyskach z wartosci DB Cargo.

(571) Jezeli chodzi o wielko$¢ i charakter pomocy (pkt 88 wytycznych R&R), Komisja zauwaza, ze straty przeniesione na
podstawie PLTA od 2022 r. wynoszg facznie okoto 1914 mln EUR (zob. tabela). Nawet jezeli tacznie sg one
znaczne, wynoszac [...] oczekiwanych rocznych przychodéw DB Cargo w 2024 r. (zob. tabela 21 w motywie 282),
przy poréwnaniu rocznych przeniesionych strat oddzielnie z rocznymi przychodami za ten rok (tabela 21
w motywie 282) lub z aktywami ogélem (tabela 22), ich istotno$¢ zmniejsza si¢: odpowiednio [...] % przychodéw
w2022 r, [..] % w2023 r.i[..] % w2024 r, a takze [..] % aktywéw ogdtem w 2022 1., [...] % w 2023 r.i[..] %
w 2024 r. Biorac réwniez pod uwage udzial kolejowych przewozdéw towarowych w calym rynku przewozéw
towarowych w Niemczech (tabela 31) lub nawet wielko§¢ rynku kolejowych przewozdéw towarowych w Niemczech,
ktéry wedlug szacunkéw wygeneruje okoto 6,3 mld EUR przychodéw w 2022 r. i wzroénie w poréwnaniu z 2021 .
(zob. wykres 10), kwota pomocy nie wydaje si¢ nadmierna.

Wykres 10

Wzrost przychodéw na niemieckim rynku kolejowym w mld EUR (kolejowy transport towarowy na
szaro[na gorze kolumn)
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Abbildung 57: Umsatzentwicklung im
Eisenbahnverkehrsmarkt (2018-2022; in Mrd. Euro)

Zrédlo: Federalna  Agencja ds. Sieci  (Bundesnetzagentur Marktuntersuchung  Eisenbahnen 2023,
Marktuntersuchung Eisenbahnen 2023 (bundesnetzagentur.de)), ostatni dostep w dniu 10 pazdziernika
2024 .
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572) Komisja zauwaza, ze spotka DB Cargo odpowiada za okoto 8,5 % ushug transportu towarowego $wiadczonych
) p g P g p g Y

w Niemczech (2022 r., przy czym w poprzednich latach odsetek ten byl stosunkowo stabilny i wynosit okoto 10 %
lub mniej). W przypadku wezszej dzialalnosci gospodarczej, jaka sa kolejowe przewozy towarowe, udzial
przedsigbiorstwa w rynku w Niemczech w odniesieniu do wszystkich segmentéw jednowagonowego transportu
kombinowanego drogowo-kolejowego i transportu pociagami odcinkowymi bezposrednimi jest w 2022 r. bardziej
znaczgcy 1 wynosi okolo 43 %. Udzial DB Cargo w dziatalnosci zwigzanej z kolejowymi przewozami towarowymi
stale si¢ jednak zmniejsza, a inni ustugodawcy zyskujg coraz wigksze udzialy (motyw 26). Ponadto, biorac pod
uwage szerszy zasieg geograficzny dzialalnosci w zakresie kolejowych przewozéw towarowych na rynku
wewnetrznym, DB Cargo $wiadczy przewozow towarowych w szeregu innych panstw czlonkowskich, posiadajac
w tych pafstwach udzialy w rynku na poziomie od [...] % do [...] %. Niemniej jednak, jak pokazano na wykresie 2,
udzial DB Cargo w rynku wynosi okolo 22 %, a w ostatnich latach udzial ten stale zmniejszal sig, oslabiajac pozycje
DB Cargo na rynku. Ponadto oprécz Niemiec DB Cargo osigga znaczne udzialy w rynku jedynie w dwéch innych
panstwach czlonkowskich, a mianowicie [...] (zob. motywy 26 i 27, a takze tabela 2 tabela 2 i 12). Biorgc pod
uwage poszczegdlne segmenty branzowe (jednowagonowy transport kombinowany drogowo-kolejowy i transport
pociaggami odcinkowymi bezpo$rednimi), DB Cargo ma niemal monopolistyczng pozycje na rynku SWL
w Niemczech, posiadajac jednoczesnie znaczne udzialy w rynku miedzy [...] % a [...] % w segmentach transportu
pociaggami odcinkowymi bezposrednimi i transportu kombinowanego (zob. tabela 3). Wedtug sprawozdania
Federalnej Agencji ds. Sieci spétka DB Cargo posiadata w 2023 r. jedynie 39,3 % stosunkowo zréznicowanego
rynku kolejowych przewozéw towarowych w Niemczech, co obejmuje rowniez segment SWL, w ktérym wigkszo$¢
bardzo licznej grupy dostawcéw kolejowych przewozéw towarowych nie prowadzi dzialalnosci (tabela 3).

Wykres 11

Rynek kolejowych przewozéw towarowych w Niemczech w 2023 r.

Marktanteile SGV 2023 (tkm) EVU 1; 6,2% EE'-.I'VLG-E_SE:QE%
nach Konzernzugehérigkeit EVU 2; 5,7% i
EVU 3; 4,4% EVU &; 29%
EVU 7; 2.4%
EVU 8; 2,2%
EVU 9;2,1%
Deutsche Bahn, EVU 10; 1,8%
3% EVU11; 1.7%
EVU 12; 1 6%
EVU 13; 1.4%
EVU 14; 1 4%
EVU 15;1,3%
* EVU mit gleichem : EVU 16; 1,0%
Eigentiimer oder mit je< 1 EVU 17: 0.9%
Konzernzugehirigheit Mrd. tkm... - =
sind zusammengefasst EVLU 18; 0,7%

Abbildung 15: Marktanteile im SGV 2023 in Prozent

Zrédlo:  Federalna Agencja ds. Sieci (Bundesnetzagentur Marktuntersuchung Eisenbahnen 2024 (Kurzerhebung Berichtsjahr
2023), Marktuntersuchung Eisenbahnen Kurzerhebung Berichtsjahr 2023 (bundesnetzagentur.de), ostatni dostep
w dniu 10 pazdziernika 2024 1.).

(573) Biorac pod uwage wielko$c i charakter pomocy, stopien wkladu wiasnego i podzial obcigzen oraz pozycje rynkowa

DB Cargo (zob. motywy 570-572), Komisja oceni adekwatno$¢ srodkéw ograniczajgcych zaklécenia konkurencji
zaproponowanych przez Niemcy.
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5.4.3.4.1.2.1. Srodki strukturalne

Sprzedaz udziatow w spétkach

(574) Sprzedaz udzialéw w spétkach opisana w motywie 305 i nast. dotyczy zbycia dzialalno$ci gospodarczej przy
zalozeniu kontynuacji dzialalnoéci w rentownych przedsigbiorstwach. W szczegdlnosci zbycie [...] dotyczy zbycia
jednostek zaleznych posrednio kontrolowanych przez DB Cargo (zob. motyw 324). Jak wykazaly Niemcy,
przedsiebiorstwa te w przeszlosci przynosily zyski (zob. tabela 30), a zatem wycofanie si¢ grupy DB Cargo
natychmiast otworzyloby nowe mozliwosci dla konkurentéw, o czym $wiadczy zainteresowanie, jakie potencjalni
nabywcy juz wykazali (zob. motyw 325). Komisja zauwaza, ze zbycie dotyczy nie tylko Niemiec ([...]), ale réwniez
[...], gdzie grupa DB Cargo ma znaczny udzial w rynku.

(575) Ponadto zbycie ponad [...] dotyczy historycznie przedsigbiorstw przynoszacych zyski, jak pokazano w tabeli .

(576) Jezeli chodzi o zbycie [...], proces due diligence jest w toku (zob. motyw 325 lit. ¢), w zwigzku z czym zainteresowanie
tymi aktywami wskazuje na potencjalne mozliwosci dla konkurentéw grupy DB Cargo. Zbycie to dotyczy réwniez
rentownych przedsigbiorstw, chociaz [...] wygenerowalo strate w 2023 r.

(577) Ponadto, jezeli zobowigzanie to nie zostanie w pelni zrealizowane do dnia 31 grudnia 2026 r., do Komisji bedzie
nalezala ocena, czy wprowadzone rozwigzania alternatywne sg poréwnywalne pod wzgledem wielkosci i skutkow.

Sprzedaz lokomotyw

(578) Oprécz sprzedazy udzialéow DB Cargo, jak opisano w motywie 318, planuje roéwniez zbycie znacznej liczby
lokomotyw. Sprzedaz lokomotyw dotyczy maksymalnie [...] lokomotyw, co stanowi znaczna liczbe.

(579) W tym wzgledzie zbycie lokomotyw zmniejsza zdolno$¢ DB Cargo do $wiadczenia ustug transportu towarowego,
a zatem ma negatywny wplyw na konkurencyjno$¢ DB Cargo. Ponadto lokomotywy zostang sprzedane
konkurentom, zwigkszajagc ich konkurencyjno$¢ wzgledem DB Cargo. Wreszcie, Komisja zauwaza réwniez, ze
przedmiotowe lokomotywy sg wykorzystywane w segmentach transportu pociggami odcinkowymi bezposrednimi
i transportu kombinowanego, czyli w dwdch segmentach, w ktérych spétka DB Cargo ma do czynienia z bardziej
intensywna konkurencja.

(580) Planowane wdrozenie i stopniowe wprowadzanie tego $rodka, do czego zobowigzaly si¢ Niemcy, nie podwaza
pozytywnej oceny jego skuteczno$ci. W szczegdlnosci przewidziano zabezpieczenia, zgodnie z ktérymi sp6tka DB
Cargo nie bedzie zmuszona do utraty wigcej niz [...] % wartosci rynkowej lokomotyw ze wzgledu na obowigzek ich
sprzedazy w przewidzianym terminie do 2026 r. Przymusowa sprzedaz ponizej warto$ci rynkowej spowodowataby
z kolei nadmierne zmniejszenie dostepnych zasobéw wlasnych DB Cargo, co mialoby duze znaczenie,
w szczegdlnoSci w przedstawionym scenariuszu pesymistycznym. Ponadto, jezeli do tego czasu sprzedaz
lokomotyw nie zostanie w pelni wdrozona, Komisja bedzie musiata oceni¢, czy wprowadzone rozwigzania
alternatywne sa poréwnywalne pod wzgledem wielkosci i wplywu.

5.4.3.4.1.2.2.  Srodki behawioralne

Limit wielkosci produkgji

(581) Jak opisano w motywie 317, spétka DB Cargo nie przekroczy okreslonych wielkosci produkcji. Komisja zauwaza, ze
zobowigzanie to do konica okresu restrukturyzacji przypadajagcego na dzien 31 grudnia 2026 r. skutkuje
zmniejszeniem wielko$ci produkeji o okolo [...] % w poréwnaniu z produkejg ustug $wiadczonych przez DB Cargo
w 2022 r. Zmniejszenie produkcji na obszarze geograficznym, na ktérym spétka DB Cargo jest najbardziej
aktywna, jest znaczace w ujeciu bezwzglednym, a tym bardziej w ujeciu wzglednym. DB Cargo spodziewa si¢
wzrostu rynku w nadchodzacych latach (zob. motyw 279). W scenariuszu oczekiwanego wzrostu popytu
rynkowego ograniczenie wielkosci produkcji DB Cargo réwniez w wigkszym stopniu zmniejszy obecno$¢ DB
Cargo na rynku niz w przypadku stagnacji lub spadku popytu. Takie zmniejszenie wielko$ci produkgji
prawdopodobnie wywola opéznione skutki po zakoniczeniu okresu restrukturyzacji, nasilajac lub przyspieszajac
obserwowany i regularny roczny spadek udzialu spélki DB Cargo w calosci ustug kolejowego transportu
towarowego $wiadczonych w Niemczech.
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Outsourcing wielkosci produkgji

(582) Oprécz ograniczenia wielkosci produkcji spétka DB Cargo zleci réwniez na zasadzie outsourcingu produkcje
osobom trzecim (zob. motyw 314). Chociaz $rodek ten sam w sobie nie ma wplywu na obecno$¢ DB Cargo na
rynku w ujeciu nominalnym, poniewaz produkcja bylaby przez DB Cargo zlecana wylacznie na zasadzie
outsourcingu, a spotka DB Cargo nadal bylaby strong uméw z klientami, to jednak w dalszym ciggu zapewni
konkurentom mozliwos¢ rozszerzenia swojej biezacej dziatalnosci i zwigkszy konkurencje w przysziosci. Wynika
to z faktu, ze outsourcing bedzie mial negatywny wplyw na wykorzystanie mocy produkcyjnych DB Cargo, jezeli
moce produkcyjne nie zostang zmniejszone. Ponadto oprécz dodatkowych przychodéw ze $wiadczonych ustug
moga pojawic si¢ mozliwosci dla konkurentéw, ktérzy Swiadczg ustugi w ramach uméw outsourcingu, jezeli klienci
sa zadowoleni ze $wiadczonych ustug.

Zakaz reklamy i zakaz nabywania

(583) Ponadto rozwdj dziatalnosci DB Cargo bedzie réwniez utrudniony przez zakaz nabywania, ktéry naklada na te
spotke obowigzek powstrzymania si¢ od nabywania udzialéw w jakiejkolwiek spdlce w okresie restrukturyzacji,
z wyjatkiem sytuacji, gdy jest to konieczne do zapewnienia dlugoterminowej rentownosci DB Cargo (motyw 302).
Niemcy nie przedstawily zadnego planowanego przejecia, ktdre spelnialoby warunek niezbednosci na tym etapie.
Wszelkie przejecia uznane przez Niemcy za niezbedne do zapewnienia dlugoterminowej rentownosci spétki DB
Cargo w przyszlosci beda musialy zostal zgloszone Komisji i nalezycie uzasadnione, przy jednoczesnym
powstrzymaniu si¢ od ich realizacji do czasu potwierdzenia przez Komisj¢, Ze nabycie jest niezbedne do wsparcia
dlugoterminowej rentownosci sp6tki DB Cargo.

(584) Biorac pod uwage, ze spotka DB Cargo ograniczy swoja produkeje, bedzie zleca¢ ushugi na zasadzie outsourcingu
i bedzie dodatkowo ograniczona pod wzgledem mozliwosci wzrostu w drodze zewnetrznych przeje¢ konkurentéw
lub dostawcéw produktéw lub ustug komplementarnych do wlasnych do czasu zakoniczenia planu restrukturyzacji,
$rodki na rzecz konkurencji gwarantujg, ze DB Cargo nie odzyska udzialu w rynku w drodze przejeé, nie podejmie
zbednego ryzyka i skoncentruje zasoby na zakonczeniu restrukturyzacji. W zwigzku z tym spétka DB Cargo,
w przeciwienistwie do konkurentéw, nie bedzie mogla rozwijac si¢ poprzez przejecia, co byloby posrednio mozliwe
dzigki pomocy na restrukturyzacje.

(585) Ponadto DB Cargo powstrzyma si¢ rowniez od reklamowania wsparcia pafistwa jako przewagi konkurencyjnej przy
wprowadzaniu do obrotu produktéw i ustug (motyw 301).

(586) Dlatego tez Komisja uwaza, ze $rodki majace na celu ograniczenie zaklécen konkurencji zaproponowane przez
Niemcy sg odpowiednie do zmniejszenia negatywnych skutkéw pomocy na restrukturyzacje.

5.4.3.5. Pomoc przyznana spétce DB Cargo lub jej jednostkom zaleznym w okresie restrukturyzacji.

(587) Zgodnie z pkt 127-130 wytycznych R&R przyznanie wszelkiej innej pomocy w okresie restrukturyzacji — nawet
zgodnie z wcze$niej zatwierdzonym programem — moze mie¢ wplyw na dokonywang przez Komisje oceng zakresu
niezbednych $rodkéw majacych na celu ograniczenie zaktdcent konkurencji. Komisja musi uwzgledni¢ te pomoc
przy ocenie pomocy na restrukturyzacje i upewni¢ si¢, ze taka inna pomoc nie stanowi obejScia wymogéw
wytycznych R&R.

(588) Niemcy wskazaly pomoc, ktérg przyznano lub planuje si¢ przyznaé beneficjentowi w okresie restrukturyzacji,
informujac, Ze DB Cargo otrzymuje lub ma otrzymaé pomoc do konica okresu restrukturyzacji w ramach 29
programéw obowigzujacych od 2019 r., niezaleznie od tego, czy maja one zastosowanie ogélne do sektora
kolejowego, czy dotycza konkretnie kolejowego transportu towarowego z 12 panstw czlonkowskich, a mianowicie
z Francji, Wloch, Austrii, Niderlandow, Szwecji, Belgii, Czech, Niemiec, Polski, Wegier, Hiszpanii i Danii. Faktyczne
lub oczekiwane kwoty wynosza 337,7 mln EUR (2023 r.), 340 mln EUR (2024 r.), 502,9 mln EUR (2025 1)
i502,5 mln EUR (2026 r.).
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(589) Komisja jest przekonana, ze pomoc indywidualna udzielona lub planowana przez 12 panstw czlonkowskich na
rzecz beneficjenta dotyczy w szczegdlnosci obnizenia kosztéw energii lub oplat za dostep do toréw lub wsparcia
dla kolejowego transportu towarowego, ktére jest ogélnie dostepne dla innych podmiotéw $wiadczacych ustugi
transportu towarowego, z wylgczeniem transportu drogowego. Taka indywidualna pomoc nie stanowi de iure ani de
facto pomocy ad hoc. Ze wzgledu na strukture i kontekst historyczny instrumentu pomocy na restrukturyzacje
w formie PLTA, a takze chronologi¢ i réznorodno$¢ geograficzng przedmiotowych programéw, nie jest oczywiste,
ze przedmiotowa pomoc indywidualna przyznana lub przewidziana przez tak wiele réznych panstw
cztonkowskich ma na celu obejscie lub skutkuje obejsciem wymogoéw wytycznych R&R, w szczegdlnosci poprzez
sztuczne zmniejszenie kwoty pomocy na restrukturyzacje wspierajacej plan. W okoliczno$ciach niniejszej sprawy
nie jest zatem wiasciwe uznanie, ze dodatkowe $rodki zmniejszajgce zaklocenia konkurencji w zainteresowanych
panstwach cztonkowskich sa wiasciwe.

(590) Jak zauwazono w sekcji 5.4.2.1, dekarbonizacja transportu towarowego ma pierwszorzedne znaczenie dla
Europejskiego Zielonego tadu, a ustugi $wiadczone przez DB Cargo wykazujg nieodlaczne niedogodnosci
kosztowe w poréwnaniu z ustugami transportu drogowego samochodami cigzarowymi. 29 przedmiotowych
programéw cze$ciowo odpowiada na te niedogodnosci kosztowe i co do zasady s3 one dostepne dla przewoznikéw
kolejowych przewozéw towarowych, ktérzy spelniajg wymagane warunki kwalifikowalnosci. W tym wzgledzie DB
Cargo utrzyma solidng pozycje kapitalowg w trakcie calego planu restrukturyzacji i — pod warunkiem ze taki plan
zostanie nalezycie i terminowo wdrozony — Komisja nie zglasza sprzeciwu wobec dalszego korzystania przez DB
Cargo z przedmiotowych programéw, bez uszczerbku dla zgodnosci z odpowiednimi warunkami, ktérych ocena
bedzie nalezala do zainteresowanych panstw cztonkowskich.

(591) Komisja zwraca si¢ do Niemiec, zgodnie z pkt 130 wytycznych R&R, o poinformowanie o wszelkiej przyszlej
pomocy na rzecz beneficjenta, ktéra ma zosta¢ przyznana w okresie restrukturyzacji, w tym o pomocy przyznanej
zgodnie z zatwierdzonym programem, oprécz pomocy indywidualnej, o ktorej Niemcy poinformowaly Komisje jak
okreslono w motywie 588.

5.4.3.6. Przejrzystos¢

(592) Zgodnie z pkt 38 lit. g) wytycznych R&R panistwom cztonkowskim, Komisji, podmiotom gospodarczym oraz opinii
publicznej nalezy zapewni¢ latwy dostep do wszystkich stosownych aktéw i informacji na temat przyznawanej
pomocy. Oznacza to, ze Niemcy muszg przestrzega przepiséw dotyczacych przejrzystoéci ustanowionych w pkt
96 wytycznych R&R. Komisja zauwaza, ze Niemcy zobowigzuja sie do przestrzegania tych zobowigzaf.
Odpowiednie informacje zostang udostgpnione na nastgpujacej stronie internetowej:

https:|[webgate.ec.europa.eu/competition/transparency.

(593) Komisja uwaza za konieczne, aby Niemcy przedstawialy regularne sprawozdania z wdrazania planu restrukturyzacji
co sze$¢ miesiecy od daty przyjecia niniejszej decyzji do konica okresu restrukturyzacji. Sprawozdania te beda
zawiera¢ w szczeg6lnosci daty i kwoty faktycznej wyplaty $rodkéw finansowych przeznaczonych na pomoc na
restrukturyzacje lub jako wklad wlasny, wszelkg planowang przyszla pomoc na rzecz beneficjenta lub jego
jednostek zaleznych, w tym w ramach zatwierdzonych programéw, stan wdrozenia $Srodkéw zmniejszajacych
zakl6cenia konkurencji, wszelkie odstepstwa od finansowych lub operacyjnych trajektorii planu restrukturyzacji,
ograniczenie i zmniejszenie kosztéw oraz zyski osiagniete dzigki sSrodkom restrukturyzacyjnym oraz, w stosownych
przypadkach, $rodki naprawcze przewidziane lub podjete przez Niemcy, DB AG lub beneficjenta w ramach ich
odpowiednich kompetencji. Obowiazek przedstawiania takich sprawozdan przez Niemcy okreSlono w art. 4
niniejszej decyzji.

(594) Ponadto Komisja przypomina Niemcom o obowiazku przedkladania Komisji rocznych sprawozdan zgodnie z pkt
131 wytycznych R&R oraz o obowigzku skladania sprawozdafi na temat wszelkiej pomocy przyznanej spotce DB
Cargo lub jej jednostkom zaleznym w ramach rynku wewnetrznego w okresie restrukturyzacji, w tym pomocy
przyznanej zgodnie z zatwierdzonym programem zgodnie z pkt 129 wytycznych R&R.

5.4.4. Rozwazenie stosunku migdzy pozytywnymi i negatywnymi skutkami

(595) Starannie opracowany $rodek pomocy panstwa musi zapewniaé, aby ogdlny wplyw skutkéw danego srodka byt
pozytywny dzieki uniknigciu wywarcia niekorzystnego wplywu na warunki handlowe w zakresie sprzecznym ze
wspélnym interesem.
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(596) W wytycznych R&R Komisja okreslita kryteria, ktore wykorzystuje w ocenie zgodnosci pomocy na restrukturyzacje
z rynkiem wewnetrznym, zapewniajac, aby rozwdj danej dzialalno$ci gospodarczej nie wplywal niekorzystnie na
warunki wymiany handlowej w zakresie sprzecznym ze wspdélnym interesem. Jak wyjasniono w podsekcjach
5.4.3.1, 54.3.2 i 5.4.3.3, pomoc na restrukturyzacj¢ wywoluje efekt zachety, jest konieczna, odpowiednia
i proporcjonalna. Ponadto istnieja wystarczajace zabezpieczenia, aby ograniczy¢ zakl6cenia konkurencji, w tym
przejrzysto$ (podsekcje 5.4.3.4 i 5.4.3.6) oraz odpowiednie §rodki ochrony konkurencji zmniejszajace negatywne
skutki pomocy na restrukturyzacje (podsekcja 5.4.3.4).

(597) Pozytywne skutki pomocy na restrukturyzacje dla rozwoju dzialalnosci gospodarczej przewazaja zatem nad
ewentualnymi negatywnymi skutkami dla konkurencji i wymiany handlowej, ktére w zwigzku z tym nie sg
naruszone w zakresie sprzecznym ze wspdlnym interesem.

6. WNIOSEK

(598) Komisja stwierdza, Ze Niemcy wdrozyly przedmiotowa pomoc w sposéb niezgodny z prawem i z naruszeniem
art. 108 ust. 3 TFUE. W $wietle powyzszych ustalen Komisja stwierdza jednak, Ze pomoc na restrukturyzacje
spelnia warunki zgodnosci z rynkiem wewnetrznym okre$lone w wytycznych R&R, pod warunkiem ze spétka DB
Cargo w pelni wdrozy $rodki przewidziane w planie restrukturyzacji lub do ktérych zobowigzaly si¢ Niemcy.
Pomoc ulatwia rozwdj dzialalnosci gospodarczej i nie zmienia warunkéw wymiany handlowej w zakresie
sprzecznym ze wsp6lnym interesem. Pomoc jest zatem zgodna z rynkiem wewnetrznym na podstawie art. 107
ust. 3 lit. ¢) TFUE,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Srodki polegajace na $wiadczeniu ustug w ramach grupy Deutsche Bahn na rzecz DB Cargo AG, zapewnieniu finansowania
pozyczek przez Deutsche Bahn Treasury na rzecz DB Cargo AG, czeSciowym pokryciu wynagrodzen urzednikéw stuzby
cywilnej zatrudnionych przez DB Cargo AG oraz przenoszeniu rocznych strat DB Cargo AG do dnia 31 grudnia 2021 r.
na podstawie umowy o przeniesieniu zyskéw i strat zawartej miedzy Deutsche Bahn AG a DB Cargo AG w dniu
25 pazdziernika 2012 r., ktéra zostala przedtuzona, nie stanowig pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (, TFUE”).

Artykut 2

1. Przeniesienie rocznych strat DB Cargo AG na Deutsche Bahn AG za okres od dnia 1 stycznia 2022 r. do dnia
31 grudnia 2024 r. na podstawie umowy o przeniesieniu zysk6w i strat zawartej miedzy Deutsche Bahn AG a DB Cargo
AG w dniu 25 pazdziernika 2012 r., ktéra zostala przedtuzona, stanowi pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1
TFUE. Pomoc ta zostata udzielona z naruszeniem art. 108 ust. 3 TFUE.

2. Pomoc, o ktérej mowa w ust. 1, jest zgodna z rynkiem wewnetrznym w rozumieniu art. 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE
z zastrzezeniem warunkéw okreslonych w art. 3 niniejszej decyzji oraz obowiazkéw okreslonych w art. 4 niniejszej decyzji.

Artykut 3

Niemcy zapewniajg, aby DB Cargo AG lub Deutsche Bahn AG, w zaleznosci od przypadku, w terminach przewidzianych
w planie restrukturyzacji lub, w stosownych przypadkach, najpézniej do korica okresu restrukturyzacji przypadajacego na
dzien 31 grudnia 2026 r., w pelni wdrozyly srodki zawarte w planie restrukturyzacji DB Cargo AG, a takze powigzane
$rodki ograniczajace zaktécenia konkurencji.
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Artykut 4

W terminie dwoch miesigcy od daty notyfikacji niniejszej decyzji Niemcy poinformujg Komisje o Srodkach przewidzianych
lub wdrozonych w celu jej wykonania.

Nastepnie Niemcy bedg przekazywaé Komisji regularne sprawozdania z wdrazania planu restrukturyzacji co sze$¢ miesiecy
do konca okresu restrukturyzacji przypadajacego na dzien 31 grudnia 2026 r. W sprawozdaniach tych nalezy
w szczegblnosci okresli¢ daty faktycznej wyplaty Srodkéw finansowych przeznaczonych na wklad whasny beneficjenta,
wszelkg planowang przyszla pomoc na rzecz spétki DB Cargo AG lub jej jednostek zaleznych, w tym w ramach
zatwierdzonych programéw, poziom spelnienia warunkéw okreslonych w niniejszej decyzji, wszelkie odstepstwa od
finansowych lub operacyjnych trajektorii planu restrukturyzacji, ograniczenie kosztéw i zmniejszenie kosztéw oraz
zwigkszone zyski osiagniete dzieki operacyjnym Srodkom restrukturyzacyjnym, a takze $rodki naprawcze przewidziane
lub podjete przez Niemcy lub, w stosownych przypadkach, DB Cargo AG lub Deutsche Bahn AG, w zaleznosci od
przypadku.

Artykut 5

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Federalnej Niemiec.

Sporzadzono w Brukseli dnia 29 listopada 2024 r.

W imieniu Komisji
Margrethe VESTAGER
Wiceprzewodniczgca wykonawcza
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