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II

(Nem jogalkotdsi aktusok)

HATAROZATOK

A BIZOTTSAG HATAROZATA
(2013. november 20.)

a Franciaorszdg dltal az SNCM javdra nydtjtott SA.16237 (C58/02 [kordbbi N118/02]) szdmd dllami
tamogatdsrol

(az értesités a C(2013) 7066. szimii dokumentummal tortént)
(Csak a francia nyelvii szoveg hiteles)
(EGT-vonatkozisi szoveg)
(2014/882/EU)
AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

tekintettel az Eurdpai Unié mikodésérsl szolo szerzédésre és kilonosen annak 108. cikke (2) bekezdésének elsé
albekezdésére (1),

tekintettel az Eurdpai Gazdasdgi Térségrdl szolé6 megéllapoddsra és kiilonosen annak 62. cikke (1) bekezdésének a)
pontjéra,

miutdn felkérte az érdekelt feleket, hogy nydjtsik be észrevételeiket a fent emlitett cikkeknek megfelelGen (3), tovdbba
tekintettel a felek észrevételeire,

mivel:

I. ELJARAS

1. 2002. februdr 18-dn Franciaorszdg a Société nationale maritime Corse-Méditerranée (a tovébbiakban: az SNCM)
javara szolo szerkezetatalakitdsi tdmogatdsi tervet jelentett be a Bizottsignak; a bejelentést 2002. julius 3-dn
kiegészitették (). A szerkezetatalakitdsi terv a francia hat6sdgok 2001. december 20-dn kelt arrél sz616 bejelentését
kovette, hogy a Compagnie générale maritime et financiére (a tovabbiakban: CGMF) (%) 22,5 milli6 EUR készpén-
zelGleget nydjtott megmentési tdimogatasként az SNCM-nek. 2002. jalius 17-i hatdrozatdban (%) (a tovabbiakban: a
2002-es hatdrozat) a Bizottsdg engedélyezte az SNCM javdra nyujtott megmentési céli tdmogatdst az EK-Szerz8dés
88. cikke (3) bekezdésében meghatirozott el8zetes vizsgdlati eljdrds szerint. A bejelentett szerkezetdtalakitdsi
tdmogatds az SNCM CGMF révén torténd feltGkésitését jelentette 76 milli6 EUR Osszeggel.

(") 2009. december 1-jét8l kezd6dGen az EK-Szerz8dés 87. és 88. cikke az Eurdpai Unié mikodésérdl szolo szerz8dés (,EUMSZ”) 107.,
illetve 108. cikkévé vélt. A rendelkezések lényegében azonosak. E hatdrozat alkalmazdsiban az EUMSZ 107. és 108. cikkére torténd
hivatkozdsokat adott esetben az EK-Szerzédés 87., illetve 88. cikkére torténd hivatkozdsokként kell érteni. Az EUMSZ bevezetett
bizonyos terminoldgiai valtoztatdsokat is, példdul a ,Kozosség™-et felvéltotta az ,Unid”, a ,koz0s piac™-ot a ,belsé piac” és az ,Elséfoki
Bir6sag™ot a ,Torvényszék”. E hatdrozat mindvégig az EUMSZ terminoldgidjat alkalmazza.

(3 HL C 303., 2006.12.13., 53. o.

() TREN A/61846 hivatkozdsi szamon iktatva.

() A CGMF a francia dllam 100 %-os tulajdondban 1évé pénziigyi holdingtirsasdg, amely az utobbi javdra minden tengeri szallitdsi,
hajofelszerelési és -bérleti miveletet lebonyolit a Foldkozi-tengeren.

() HL C 148., 2003.6.25., 7. o.
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2. 2002. augusztus 19-én kelt levelében a Bizottsdg azon hatdrozatdrdl tdjékoztatta a francia hatésdgokat, hogy az
EK-Szerz6dés 88. cikke (2) bekezdésének és a 659/1999/EK tandcsi rendelet 6. cikkének értelmében (¢) meginditja
a hivatalos vizsgdlati eljdrast (7).

3. 2002. oktéber 8-an (%) a francia hatésagok kozolték a Bizottsdggal a 2002. augusztus 19-i (°) hatdrozattal kapcso-
latos észrevételeiket.

4. A francia hat6sdgok kérésére a Bizottsdggal munkaértekezletekre keriilt sor 2002. oktéber 24-én, 2002. december
3-dn és 2003. februdr 25-én.

5. Az eljards meginditdsa sordn a Bizottsighoz két véllalat részérdl érkeztek észrevételek, nevezetesen a Corsica Ferries
France (a tovabbiakban: a CFF) részérgl 2003. janudr 8-dn (1°) és a STIM d’Orbigny csoport STEF-TFE (a tovdbbi-
akban: a STIM) részérél 2003. janudr 7-én, valamint kilonboz$ francia regiondlis és helyi hatésdgoktdl 2002.
december 18-dn, illetve 2003. janudr 9-én és 10-én. A Bizottsdg ezeket az észrevételeket véleményezésre levélben
megkiildte Franciaorszdgnak 2003. janudr 13-dn és 16-dn, valamint februdr 5-én és 21-én.

6. A francia hatdsigok megtették észrevételeiket a Bizottsdgnak a CFF és a STIM megjegyzéseire vonatkozéan 2003.
februdr 13-dn (1) és mdjus 27-én (12).

7. 2003. januar 16-dn a Bizottsdg kiegészité tdjékoztatast kért, amelyre a francia hatésigok 2003. februdr 21-én
vélaszoltak.
8. 2003. februdr 10-én (%) kelt levelitkben a francia hatésagok érveket sorakoztattak fel annak bizonyitdsdra, hogy a

tervezett tamogatds teljes egészében megfelel a nehéz helyzetben 1évg villalkozdsok megmentéséhez és szerkezetat-
alakitdsdhoz nytjtott dllami tdmogatdsokrol szolé kozosségi irdnymutatdsnak (14) (a tovdbbiakban: az 1999-es
irdnymutatds).

9. 2003. februdr 25-én (") a francia hatosdgok a Bizottsdg kérésére dtadtak az SNCM-re és a STIM-re nézve kotelezd
részvénytulajdonosi megéllapodds maésolatat.

10.  2004/166/EK hatdrozatiban ('%) (a tovdbbiakban: a 2003-as hatdrozat) a Bizottsdg bizonyos feltételek mellett
jovahagyta az SNCM javdra sz0l6 szerkezetdtalakitdsi tdmogatds nyujtasdt, amely két részletben fizetendd; az
els6 66 milli6 EUR, mig a mdsodik maximum 10milli6 EUR osszegd, amelyet majd a 2003-as hatdrozat elfogaddsa
utdn megvalositott eszkozértékesitésbdl eredd nettd bevétel fuggvényében hatdroznak meg. Az els§ részlet kifize-
tését a 2003-as hatdrozat engedélyezte.

11.  2003. oktdber 13-dn a CFF a 2003-as hatdrozat megsemmisitése irdnti keresetet nydjtott be az Eurdpai Kozosségek
Torvényszékén (a tovdbbiakban: a Torvényszék) (T-349/03. sz. tgy).

() HL C 308., 2002.12.11., 29. o.

(7) A Tandcs 659/1999/EK 1999. marcius 22-i rendelete az az Eurdpai Unié mitkodésérdl szol6 szerzédés 108. cikkének alkalmazdsdra
vonatkoz6 részletes szabalyok megéllapitdsarol (HL L 83., 1999.3.27., 1. o.). Mivel a francia hatésagok 2002. szeptember 11-én a
2002. augusztus 19-i hatdrozat néhdny tdrgyi tévedésének kijavitdsat kérték, a Bizottsdg 2002. november 27-én hatdrozatot fogadott
el a 2002. augusztus 19-i hatdrozat moédositdsardl (a HL C 308., 2002.12.11., 29. o.). Az érdekelt felek a tdmogatdsi tervre
vonatkoz6 észrevételeiket ett6l az idGponttdl kezdve tehették meg.

(%) 2002. szeptember 11-én a francia hatdsdgok hatdrid6-hosszabbitast kértek a 2002. augusztus 19-i hatdrozatra vonatkozé észrevé-
teleik megtételéhez. A kért hatdrid6-hosszabbitdst a Bizottsdg 2002. szeptember 17-én megadta.

(°) SG(2002) A[/10050 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(19 DG TREN A[10962 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(') SG(2003) A[1691 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(*?) TREN A/21531 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(%) SG(2003) A/1546 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(') HL C 288., 1999.10.9., 2. o.

(") TREN A/21701 hivatkozdsi szdmon iktatva.
(1% A Bizottsdg 2004. jalius 9-i 2004/166/EK hatdrozata a Franciaorszdg altal a Société Nationale Maritime Corse-Méditerranée (SNCM)
szerkezetdtalakitdsa céljdra nydjtani szandékozott timogatdsrol (HL L 61., 2004.2.27., 13. o.).
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12.  2005/36/EK hatdrozataval (/) (a tovabbiakban: a 2004-es hatdrozat) a Bizottsdg gy hatdrozott, hogy a Francia-
orszdg altal 2004. janius 23-dn kért moédositdsok — azaz az Aliso és Asco hajok felcserélése azon a hajolistdn,
amelyen szerepl§ hajok hasznédlatdra az SNCM engedélyt kapott a 2003-as hatdrozatot kovetGen, és az Aliso
eladdsa az Asco nevii hajé helyett — nem kérdGjelezik meg a 2003-as hatdrozatban engedélyezett szerkezetat-
alakitdsi tdmogatds Osszeegyeztethet6ségét a bels§ piaccal.

13. A 2005. marcius 16-i hatdrozattal (a tovdbbiakban: a 2005-6s hatdrozat) ('®) a Bizottsdg jovdhagyta a szerkezetat-
alakitdsi timogatds 3,3 milli6 EUR osszegli mdsodik részletének folydsitdsat, amellyel az engedélyezett szerkezetét-
alakitdsi tdimogatas teljes osszege 69,3 milli6 EUR-ra emelkedett.

14. A Torvényszék a T-349/03. sz. tigyben ('°) 2005. jinius 15-én megsemmisitette a 2003-as hatdrozatot azon az
alapon, hogy a tdmogatds minimalis jellegét tévesen értékelték.

15, 2005. oktéber 25-én (*°) a francia hatésdgok dtadtdk a Bizottsdgnak azon informécidkat, amelyek a tdrsasdgnak a
szerkezetatalakitdsi tdmogatdsi terv 2002. februdr 18-i kozzététele utdni pénziigyi helyzetére vonatkoznak.

16.  2005. november 17-én (*') a francia hat6sdgok adatokat szolgéltattak a 2002-es szerkezetatalakitdsi terv frissitésére
és az SNCM sajat t6kéjének helyredllitdsira vonatkozdan (22).

17. 2006. mércius 15-én a francia hat6sdgok osszefoglald piaci jelentést kiildtek a Bizottsagnak, valamint benyujtottak
az izleti tervet (bevételek rész) és a tervezett eredménykimutatdst (). 2006. marcius 28-dn és 2006. aprilis 7-
én (*¥) tovabbi dokumentumokat adtak dt a Bizottsignak. A 2006. dprilis 7-i levélben a francia hatésdgok arra is
felkérték a Bizottsdgot, hogy ,kozszolgéltatdsi kompenzacios” jellege miatt a 2002-es szerkezetdtalakitdsi timogatas
egy részét, nevezetesen az 53,48 milli6 EUR-s Osszeget ne egy szerkezetdtalakitdsi terv keretében tett 1épésnek
tekintsék, hanem az Altmark (¥°) iigyben hozott itélet alapjan tdmogatdsnak nem mindsiil§ intézkedésnek vagy az
EK-Szerz8dés 86. cikkének (2) bekezdése alapjan a szerkezetatalakitasi tervtSl fuggetlen és 6ndllé intézkedésnek.

18.  2006. aprilis 21-én a 139/2004/EK tanacsi rendelet (2°) 4. cikke alapjdn a Bizottsdg egy olyan Osszefonddasi tervrdl
kapott tdjékoztatdst, amelynek keretében a Veolia Transport (a tovabbiakban: a VT) (?7) és a Butler Capital Partners
(a tovdbbiakban: a BCP) kozosen szerezte meg az SNCM (%) ellenSrzését. 2006. médjus 29-i hatdrozatdban (*°) a
Bizottsag ugy dontott, hogy nem ellenzi a bejelentett eljardst, és azt a bels§ piaccal osszeegyeztethetSnek nyilva-
nitotta.

19.  2006. janius 21-én (*%) a francia hatésdgok 4tadtdk a Bizottsdgnak a Gazdasdgi, Pénziigyi és Ipari Minisztérium
2006. mdjus 26-i rendeletét, amely jovdhagyja a Société nationale des chemins de fer francais (a tovabbiakban: az
SNCEF) dltal elhatdrozott pénziigyi miveleteket, valamint a 2006. méjus 26-dn kelt 2006-606. szdmu rendeletet az
SNCM magénszektorba torténd atvitelérdl.

20. A kozszolgaltatdsi megbizdsra és a Korzika elldtdsdval kapcsolatos szocidlis jellegli tdmogatdsokra vonatkozé
tdjékoztatdst 2006. junius 7-én tovabbitottdk a Bizottsdg részére (*!).

() A Bizottsdg 2004. szeptember 8-i 2005/36/EK hatdrozata a Franciaorszdg éltal tervezett, a Société Nationale Maritime Corse-
Méditerranée (SNCM) hajézdsi tarsasdg szerkezetdtalakitdsahoz nytjtandé tdmogatdsrol sz616, 2004/166/EK hatdrozat médositdsarol
(HL L 19., 2005.1.21., 70. o.).

(%) HL C 16., 2006.1.21., 20. o.

(1) Lasd a Torvényszék T-349/03. sz., Corsica Ferries France SAS kontra az Eurdpai Kozisségek Bizottsiga tigyben 2005. jinius 15-én
hozott itéletét (EBHT 2005., 11-2197. o.).

(*9) TREN A/27546 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(*) TREN A/30842 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(*?) Kiegészitd adatokat 2005. november 30-dn (SG(2005) A/10782), 2005. december 14-én (SG(2005) A/11122) és 2005. december
30-dn (TREN A/10016) kiildtek postan.

(**) TREN A/16904 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(**) TREN A[19105 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(**) A C-280/00. sz., Altmark Trans GmbH kontra Nahverkehrsgesellschaft Altmark GmbH tigyben hozott itélet (EBHT 2003., 7747. o.).

(*%) A Tandcs 2004. janudr 20-i 139/2004/EK rendelete a vallalkozdsok kozotti 6sszefondddsok ellendrzésérdl (az EK Gsszefonddds-
ellendrzési rendelete) (HL L 24., 2004.1.29., 1. o.).

(*’) A Veolia Transport a Veolia Environnement 100 %-os tulajdondban 1évé lednyvallalat volt. Connex des services de transport de
voyageurs pour le compte de collectivités publiques néven mtkodott (helyiérdekd, helykozi és regiondlis tomegkozlekedési rend-
szerek), és ennek keretében 1t- és vastthdlozatokat, illetve kisebb mértékben tengeri szdllitdsi szolgdltatdsokat irdnyitott.

(*%) HL C 103., 2006.4.29., 28. o.

() HL C 148., 2006.6.24., 42. o.

(*°) TREN A[25295 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(*') TREN A[24111 hivatkozdsi szdmon iktatva.
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21.  2006. szeptember 13-dn kelt levelében a Bizottsdg értesitette a francia hatdsdgokat azon dontésérdl, hogy
meginditja az EK-Szerz8dés 88. cikkének (2) bekezdésében és a 659/1999/EK rendelet 6. cikkében meghatdrozott
hivatalos vizsgdlati eljdrdst az SNCM javdra tett Gj intézkedésekkel és a 2002-ben bejelentett szerkezetdtalakitdsi
tervvel kapcsolatban (*2) (a tovabbiakban: a 2006-os hatdrozat).

22. 2006. november 16-dn Franciaorszdg megkiildte észrevételeit a Bizottsdgnak a 2006-os hatdrozatrdl (33).

23.  Mivel a Bizottsdgtol tobb érdekelt fél az észrevételeik benytjtasi hatdridejének egy hénappal torténd meghosz-
szabbitdsat kérte (**), a Bizottsdg ezt a tovabbi hatdrid6t valamennyi érdekelt fél szimdra engedélyezte (*°).

24. A Bizottsighoz észrevételek érkeztek a CFF-t6l (%) és a STIM-tdl (*); az észrevételeket 2007. februar 20-dn kelt
levélben megkiildték a francia hatésdgoknak. Egy harmadik érdekelt fél szintén tett észrevételeket, amelyeket
ugyancsak tovédbbitottak a francia hatdsigoknak, és amelyeket 2008. mdjus 28-dn e fél visszavont.

25. A francia hatésdgok 2007. dprilis 30-dn (*%) kozolték megjegyzéseiket a harmadik érdekelt felek észrevételeire
vonatkozdan.

26.  2007. december 20-dn a CFF panaszt nydjtott be a Bizottsigndl az SNCM ellen, kiegészitve a 2007. janius 15-én
és 2007. november 30-dn kiildott informdcidkat. Ez a panasz a 2007 jiniusdban a korzikai regiondlis hatésdgok és
a Compagnie Méridionale de Navigation-SNCM kozo6s véllalkozds kozott 2007-2013-ra aldirt 0j kozszolgaltatasi
megbizdsrdl sz6lo6 megéllapodas 3. cikkére vonatkozik. A CFF szerint e zdradék alkalmazdsa mintegy 10 milli6
EUR nagysdgrendben 4j pénziigyi forrdsokat mozgésitana az SNCM szdmdra a 2007. évre. Ezenkiviil a CFF
kifejtette, hogy az SNCM szdmadra kozszolgdltatasi kotelezettség kapcesan kifizetett kompenzacié dllami tdmogatas,
amely rdaddsul jogellenes, mivel arrdl a Bizottsdgot nem értesitették.

27. A Bizottsdg tdjékoztatta az érdekelt feleket azon hatdrozatdrdl, hogy 2008. mdrcius 14-ig meghosszabbitja az
észrevételeik benyijtdsira megallapitott hatarid6t.

28. A Bizottsdg 2008. mdrcius 26-dn tovabbitotta Franciaorszdgnak az érdekelt harmadik felek észrevételeit, amelyekre
vonatkozdan Franciaorszdg 2008. maércius 28-4n, aprilis 10-én és dprilis 28-dn kozolte megallapitdsait.

29.  2008. julius 8-ai hatdrozatdban a Bizottsdg ugy itélte meg, hogy a 2006-os 1 intézkedések nem mindsiiltek dllami
tdmogatdsnak az EK-Szerz8dés 87. cikkének (1) bekezdése értelmében, és a 2002-ben bejelentett intézkedések a
belsé piaccal sszeegyeztethetd tdmogatdsok voltak.

30.  Ezt a hatdrozatot a Torvényszék (*%) 2012. szeptember 11-én részben hatdlyon kiviil helyezte, mert dgy taldlta,
hogy a Bizottsignak a 2006-ban megvalésitott intézkedésekre vonatkozd kovetkeztetéseit nyilvanvald értékelési
hibdk érvénytelenné tették. A Torvényszék allaspontja szerint a Bizottsagnak a 2002-es szerkezetdtalakitdsi timo-
gatdsra vonatkozé elemzését felil kell vizsgdlni, mert a hatdrozat azon a tényen alapult, hogy a 2006-os intéz-
kedések tdmogatdstdl mentesek voltak.

31. Az egyetlen tdmogatds, amellyel kapcsolatban az Gsszeegyeztethetéség megallapitdsat nem nyilvanitottdk semmis-
nek, az SNCM 1991-2001 kozotti idészakra vonatkozé kozszolgiltatdsi kotelezettségeinek kompenzdcidjaként
szolgdlé 53,4 milli6 EUR volt. Kovetkezésképpen ezt a pontot e hatdrozat nem tdrgyalja.

(®?) Ldsd a 2. labjegyzetet.

(**) TREN A[37907 hivatkozdsi szdmon iktatva.

(**) Az STEF-TFE csoport 2007. december 28-dn (A/20313) és a Corsica Ferries 2006. december 27-én (A[20056).

(*%) Az STEF-TFE csoportnak (D 2007 300067) és a Corsica Ferries csoportnak (D 2007 30000689) kiildott 2007. janudr 4-i levelek.

(*%) 2007. janudr 11-én, janudr 16-dn és februdr 9-én sorrendben a TREN/A[21142, A[21669, illetve AJ23798 hivatkozdsi szimokon
iktatva.

(*7) 2007. februar 13-an, TREN/A[24473 és TREN/A[23981 hivatkozasi szdimon iktatva.

(*%) A Bizottsdg dltal TREN/A[30979 hivatkozasi szdmon iktatva. A 2007. mdrcius 15-én és 2007. dprilis 19-én kelt, TREN/A[27002,
illetve A/29928 hivatkozasi szdmon iktatott leveleikben a francia hat6sagok tovabbi két egyhdnapos hatarid6-hosszabbitdst kértek és
kaptak észrevételeik benyjtdsdra.

(*%) Lésd a Torvényszék T-565/08. sz., Corsica Ferries France SAS kontra Eurdpai Bizottsdg tigyben 2012. szeptember 11-én hozott, az
EBHT-ban még kozzé nem tett {téletét (a tovdbbiakban: a 2012. szeptember 11-én hozott itélet).
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32. A Bizottsignak a fentiek fényében egy 1j végleges hatdrozatot kell elfogadnia. Az érvénytelenitett hatdrozat
elfogaddsanak napja utdni tények vizsgdlatdra nincs sziikség. Az érvénytelenitést kovetSen a Bizottsdgnak elgbb
azt kell értékelnie, hogy a kérdéses intézkedések némelyike megfelel-e egy piacgazdasdgi magdnbefektetd viselke-
désének, majd pedig azt, hogy amennyiben a vizsgalt intézkedések allami tdmogatdsnak mindsiilnek, az irdny-
mutatdsban meghatdrozott OsszeegyeztethetSségi feltételek teljesiilnek-e. A Torvényszék itélkezési gyakorlatinak
megfelel@en (*°) a Bizottsdg e két ajboli vizsgalat mindegyikével kapcsolatban csak olyan informdcidkat vehet
figyelembe, amelyek a rendelkezésére alltak az érvénytelenitett hatdrozat elfogaddsinak napjan, azaz 2008. jalius
8-dn (41).

33.  2012. november 13-dn taldlkozéra keriilt sor a Bizottsdg, a francia hatdsagok és az SNCM képviseldi kozott.

34, 2012. december 6-i és 2013. februdr 5-i levelitkben a francia hatésagok két kiilon kérelmet terjesztettek be az
eljdrds Gjboli megnyitdsardl rendelkezd hatdrozat irdnt az aldbbiakra hivatkozva: a koriiltekint6 piacgazdasdgi
befektetdi teszt kritériumainak meghatdrozasaval a Torvényszék olyan innovativ itéletet hozott, amely sziikségessé
tette a kontradiktorikus eljrds Gjboli megnyitasat. 2013. janudr 15-i és februar 13-i levelében a Bizottsdg eluta-
sitotta ezeket a kérelmeket, hangstilyozva, hogy az eljardst pontosan attél a ponttél lehetne jbél megnyitni, ahol a
torvénytelenség tortént, és kijelentette, hogy a vizsgdlat meginditdsirdl sz6l6 2006-os hatdrozat semmilyen szem-
pontbdl nem volt jogellenes. Ugyanakkor tajékoztatta a francia hatésagokat, hogy jogukban all barmilyen kiegé-
szitd informdciét vagy dokumentumot benydjtani, amelynek megtdrgyaldsat vagy elemzését helyénvaldnak érzik.

35. A francia hatésdgok 2013. mdjus 16-dn tdjékoztatét kildtek a Bizottsagnak.

36.  2013. janius 19-i levelében az SNCM ugyancsak a hivatalos vizsgélati eljdrds Gjboli megnyitdsdr6l szol6 hatdrozat
meghozataldt kérelmezte a francia hatésdgok dltal elSterjesztettekhez hasonlé indokokkal. 2013. julius 10-i leve-
lében a Bizottsdg a kérelmet elutasitotta. Ugyanakkor a Bizottsdg az SNCM-et is tdjékoztatta, hogy jogaban 4ll
barmilyen kiegészit§ informaciot vagy dokumentumot benydjtani, amelynek megtdrgyaldsat vagy elemzését helyén-
valénak érzi.

37. 2013. augusztus 27-én az SNCM tdjékoztatdt és az SNCM eladdsdrdl sz6lo dj jelentést nydjtott be.

. LE[RAS
2.1. AZ E HATAROZAT ALTAL LEFEDETT INTEZKEDESEK KEDVEZMENYEZETTJE

38. Az e hatdrozat dltal lefedett intézkedések kedvezményezettje az SNCM, amely tobb lednyvallalattal rendelkezik a
tengeri dgazatban, és utasok, személy- és tehergépkocsik tengeri széllitasat végzi Franciaorszdg kontinentélis részét
Korzikdval, Olaszorszdggal (Szardinia) és a Maghreb-orszdgokkal (Algéria és Tunézia) Osszekotd tengeri utakon.

39. Az SNCM egy részvénytdrsasag, amely 1969-ben jott létre két, 1850-ben Iétesiilt véllalat, a Compagnie générale
transatlantique és a Compagnie de navigation mixte Osszeolvaddsdval. Annak idején Compagnie générale trans-
méditerranéenne volt a neve; 1976-ban kapta a Société nationale maritime Corse-Méditerranée elnevezést azt
kovetden, hogy az SNCF tSkerészesedést szerzett benne. A tdrsasagot a francia kormdany vélasztotta ki a Korzikdval
val6 teriileti folytonossdg elvének megvalésitdsa érdekében, Gsszehangolva a tengeri szdllitdsi dfjakat az SNCF vastti
tarifdival egy 1976. mdrcius 31-én kotott 25 évre sz6lo keretmegdllapodds alapjan. A Compagnie générale tran-
satlantique mdr el6z6leg megbizdst kapott a francia kormdanytél egy kordbbi, 1948. december 23-dn kotott
megallapoddsban a korzikai tengeri széllitas elldtdsdra.

40. A feltkésitésrSl sz616 hivatalos értesités idején 2002-ben az SNCF 20, a CGMF pedig 80 %-ban volt tulajdonos az
SNCM-ben. Az SNCM 2006. mdjus 30-i részvénytSke-eladdsdnak kovetkeztében (ldsd e hatdrozat 18. preambu-
lumbekezdését) a BCP és a VT az SNCM t8kéjének 38 %-at, illetve 28 %-at birtokolja, mig a CGMF 25 % erejéig
van jelen (a téke 9 %-dt a munkavdllaloknak tartjdk fenn).

(*0) Lasd a Torvényszék T-301/01. sz., Alitalia kontra Bizottsdg tigyben 2008. jalius 9-én hozott itéletének killonosen 137. és 146.
pontjat (EBHT 2008., II-1753. o.).

(*1) Lasd még a Birosdg C-124/10 P sz., Bizottsdg kontra EDF iigyben 2012. jinius 5-én hozott, az EBHT-ban még kozzé nem tett
itéletének 83-85. és 104-105. pontjat azon informdacidkkal kapcsolatban, amelyeket figyelembe kell venni annak meghatdrozasa
érdekében, hogy egy dllam koriiltekint§ piacgazdasdgi magénbefektetSként jart-e el.
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41.  2008-ban az SNCM legjelentSsebb lednyvillalatai a Compagnie Méridionale de Navigation (a tovdbbiakban: a
CMN) (*2), a Compagnie Générale de Tourisme et d’'Hotellerie (a tovabbiakban: a CGTH) (+}), az Aliso Voyage (*4),
a Sud-Cargos (*°), a Société Aubagnaise de Restauration et d’Approvisionnement (a tovabbiakban: a SARA) (*%), a Ferry-
tour (*’) és a Les Comptoirs du Sud (*%) voltak.

42. A nagy sebességli Aliso és Asco (*°) nevii hajok 2004 szeptemberében, illetve 2005 mdjusdban tortént dtruhdzasat
kovetden az SNCM flottdja tiz hajobdl all (6t komphajé (°%), négy vegyes hasznalatti hajé (kombindlt teher- és
utasszallitd) (°') és egy nagy sebességli hajo, amely f6leg Nizzdbdl indul (°2)), amelyekbdl hét sajat tulajdonban
van (>3).

43, A teljesség kedvéért meg kell jegyezni, hogy Franciaorszdg kontinentdlis részének kikotsi és Korzika kozott a
rendszeres tengeri szdllitdsi szolgdltatds 1948 6ta kozszolgdltatds keretében mikodik. 1976 és 2001 kozott az
SNCM és a CMN volt a koncesszidbirtokos egy eredetileg 25 évre kotott keretmegdllapodds alapjan. A hatdlyos
kozosségi szabalyoknak megfelelen (*4) és a korzikai regiondlis hatésagok (°°) dltal szervezett eurdpai ajanlati
felhivasok (*%) utdn az SNCM és a CMN kozosen nyerték el a Marseille és Korzika kozotti szolgaltatds pénziigyi
hozzdjarulds fejében 2002-t61 2006-ig torténd mikodtetésére vonatkozd kozszolgdltatdsi megbizdsi szerzédést.

44, Mivel a kozszolgaltatdsi megbizds 2006 végén lejart, a fent emlitett dllami hajozdsi szolgdltatist — amelyre U
eur6pai szintd ajanlati felhivést tettek kozzé () — az SNCM-CMN kozos villalkozds nyerte el 2007. méjus 1-t8l
2013. december 31-ig, koriilbeliil évi 100 milli6 EUR tdmogatdssal.

45.  Hasonl6képpen valamennyi, a szigetre Toulonbdl vagy Nizzdbdl indulé jdrat izemeltetSjét jaratstirtiségi kotelezett-
ségek terhelik. Ezeken az Gtvonalakon a korzikai lakosok, valamint mds utaskategéridk 2002-t6] 2013-ig szocidlis
tdmogatdsban részesiiltek, amelyet a Bizottsdg 2002. jalius 2-dn (°%) és 2007. dprilis 24-én (°°) hozott hatdrozatai
értelmében vezettek be.

2.2. A PIACI HELYZET

46. Az SNCM els@sorban az utasszdllitds és teherszallitds egymdstdl fiiggetlen piacdin mdkodik. Franciaorszagbdl
Korzikdra és a Maghreb-orszdgokba széllit, valamint — kisebb mértékben — Olaszorszdgba és Spanyolorszdgba.

(*?) Az SNCM 45 %-os kozvetlen, nem tobbségi részesedéssel rendelkezik a CMN-ben és 24,1 %-os kozvetett, nem tobbségi részesedéssel
a Compagnie Générale de Tourisme et d'Hotellerie révén. A Compagnie Méridionale de Participations-ben (a tovabbiakban: a CMP)
1év6 49 %-os részesedése révén az STEF-TFE csoport 1992 éta tényleges ellendrzést gyakorol. Az SNCM és a CMN partnerek voltak a
kozszolgaltatdsi megbizdsban a 2001-2006 kozotti idGszakban, és kozosen nyerték el a 2007-2012/2013-as idGszakra szol6 j
kozszolgaltatdsi szerzédést.

(¥) A CGTH holdingtérsasg, amely az SNCM 100 %-os tulajdona.

(*) Az Aliso Voyage az SNCM sajdt értékesitési csatorndja. A 17 franciaorszdgi tigynokséget magdban foglalé véllalat tengeri hajézdsi
jegyeladdsokat kezel, amelyek 49,9 %-a az SNCM jegyiroddiban torténik.

(*) A 2003-as hatdrozat elfogaddsa idején az SNCM a Delmas szdllité csoporttal egyenld ardnyt részesedéssel rendelkezett a Marokkdba
irdnyul6 szolgdltatdsokra szakosodott Sud-Cargos francia tengeri druszéllitdsi tdrsasdgban. Kés6bb, 2005 végén ezt a tulajdonrészt
eladtdk 3,3 milli6 EUR-ért, amint az a francia hatdsdgok dltal 2006. mdrcius 28-dn benytjtott 2005-6s beruhdzdsi tervbdl kittinik.

(*) Az SNCM ennek a tdrsasignak — amely biztositja az SNCM hajéinak elldtdsit — 100 %-os tulajdonosa.

(*) A Ferrytour tirsasdg az SNCM 100 %-os tulajdondban 1év6 utazdsszervezs. Tengeri utakat kindl Korzikdra, Szardinidra és Tunézidba,
tovabbad repiilutakat szdmos céldllomds felé. FS tizletdgain tdlmenden kis tengeri korutazdsokat is szervez, és tizleti utakhoz kot6dé
szolgdltatdsokat is nytjt.

(*) Az SNCM 100 %-os tulajdondban 1év6, 1996-ban alapitott lednyvillalat, a Comptoirs du Sud irdnyitja az SNCM hajéin taldlhaté
osszes iizletet.

(*%) Lasd a 16. labjegyzetet.

(*°) A Napoléon Bonaparte (befogaddképessége 2 150 utas és 708 személygépkocsi, teljesitménye 43 MW, sebessége 23,8 csomd), egy

hatalmas luxus komphajé; az Gj Danielle Casanova, melyet 2002 mdjusiban széllitottak le (befogadoképessége 2 204 utas és 700

személygépkocsi, teljesitménye 37,8 MW, sebessége 23,8 csomd), szintén egy hatalmas luxus komphajé; az Ile de Beauté (befoga-

doképessége 1 554 utas és 520 személygépkocsi, teljesitménye 37,8 MW, sebessége 21,5 csomd), 1979-ben helyezték tizembe és
1989/1990-ben djitottak fel; a Méditerranée (befogadoképessége 2 254 utas és 800 személygépkocsi, teljesitménye 35,8 MW, sebes-
sége 24 csomo) és a Corse (befogaddképessége 2 150 utas és 600 személygépkocsi, teljesitménye 27,56 MW, sebessége 23,5 csomo).

A Paglia Orba (befogaddképessége 500 utas, 2 000 folydométer rakomdny és 120 személygépkocsi, teljesitménye 19,7 MW, sebessége

19 csomd); a Monte d'Oro (befogadoképessége 508 utas, 1 615 méter rakomany és 130 személygépkocsi, teljesitménye 14,8 MW,

sebessége 19,5 csomd); a Monte Cinto (befogadoképessége 111 utas, 1 200 méter rakomdny, teljesitménye 8,8 MW, sebessége 18

csomd); 2003 méjusa Ota a Pascal Paoli (befogaddképessége 594 utas, 2 300 méter rakomdny és 130 személygépkocsi, teljesitménye

37,8 MW, sebessége 23 csomo).

(*3) A nagy sebességti Liamone hajé (befogaddképessége 1 116 utas és 250 személygépkocsi, teljesitménye 65 MW, sebessége 42 csomo),
amely Toulonbdl indulé dtkeléseket is bonyolit.

(*3) A Danielle Casanova, a Pascal Paoli és a Liamone kivételével valamennyi lizingelt.

(¥ A Tandcs 3577/92/EGK 1992. december 7-i rendelete a szolgdltatdsnytjtds szabadsdga elvének a tagdllamokon beliili tengeri
fuvarozdsra (tengeri kabotdzs) torténd alkalmazdsar6l (HL L 364., 1992.12.12,, 7. o.).

() HL S 2001/10 — 007-005.

(*%) A 91-428. szam, 1991. mdjus 13-i francia torvény értelmében a kozszolgaltatdsi kotelezettségek engedélyezd hatésdga.

(*’) HL 2006/S 100-107350.

(%)

)

(51

°8) A Bizottsdg 2002. julius 2-i hatdrozata dltal engedélyezett N 781/2001. sz. llami tdmogatds (HL C 186., 2002.8.6., 3. o.).
>%) A Bizottsdg 2007. dprilis 24-i hatdrozata altal engedélyezett N 13/2007. sz. dllami tdmogatds, amelyet a Bizottsdg honlapjdn tettek
kozzé: http:/[ec.europa.cu/community_law/state_aids/transports_2007.htm
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49.

50.

51.

2.2.1. Korzikai forgalom
2.2.1.1. Utasszdllitds

A Korzikdra irdnyuld utasszallitdsi szolgdltatds erdsen szezondlis piac. Az utasok szdmdban szezonilis csticsok
jellemzik, amelyek a legkevésbé forgalmas idészakok tizszeresét is elérhetik, ez pedig olyan flotta kialakitdsat
koveteli meg az iizemeltetSktdl, amely képes kielégiteni e csiicsidgszakok igényeit. A forgalom felét julius és
augusztus adja. Ezen tGlmenden egyenlStlenség van az Gtvonal irdnydt illetGen is, még a cstcsidészakokban is:
juliusban példaul a szdrazfoldrsl maximalis telitettséggel indulnak, mig a visszatiton szinte iiresek. Igy a hajok
atlagos éves utasféréhely-kihaszndltsdga viszonylag alacsony.

Az SNCM az az tzemeltetd, amelyre Korzika és Franciaorszdg szdrazfoldi részének 6sszekotése hdrul. Nagyjabol
tevékenysége kétharmadat Marseille és Korzika kozott végzi kozszolgiltatds keretében; tevékenysége maradék
harmadéat més kiindul6- vagy célpontokkal bir atvonalak képezik (Nizza—Korzika, Toulon—Korzika, nemzetkozi
osszekottetések Szardinia és a Maghreb-orszagok felé).

Az SNCM mindig monopolhelyzetben volt {8 tevékenysége terén. 1996 6ta azonban gyorsan novekvs konkuren-
cidval kell szembenéznie. Napjainkban a szdrazfold és Korzika kozotti szdllitasi szolgéltatdsban a CFF a domindns
szereplS, amelynek piaci részesedése folyamatosan né. Annak ellenére, hogy a CFF csupan 1996 6ta van jelen a
piacon, utasforgalma 2000 és 2005 kozott évi 44 %-kal nétt, és ez a novekedés folytatodik. Igy 2008-ban a tengeri
utasok kozel [...] (¥) %-a a szdrazfold és Korzika kozotti titvonalon a CFF dtkel6hajoit vette igénybe, mikozben csak
[...] ) %-uk széllt az SNCM hajdira, a tobbi utast, azaz [...] (*) %-ot pedig a CMN széllitotta.

A CFF dltal a szdéban forgd piacon 2000 6ta megszerzett pozicié a Korzika és Franciaorszdg szarazfoldi része
kozott szezononként szdllitott utasok szdmdban is tiikroz6dik. Az aldbbi dbra azt mutatja, hogy a CFF piaci
részesedése a 2000-ben mért 45 %-r6l 2007-ben 70 %-ra emelkedett, az SNCM-¢é pedig ugyanezen id8szakban
53 %-16l 26 %-ra esett, igy a szdllitott utasok szdmdnak kiilonbsége meghaladta az egymillié f6t.

Abra

Szezononként (mdjus-szeptember) szillitott utasok szdma Franciaorszdg szdrazfoldi része és Korzika
kozott: 2000-2007 kozotti szezonok
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Forrds: Observatoire régional des transports de la Corse.

Az SNCM tobbi kisebb, korzikai jaratot miikodtetS versenytdrsa a Compagnie Méridionale de Navigation (CMN), a

Moby Lines, a Happy Lines és a TRIS.

(*) Bizalmas informdcio.
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52. 2006 ota az SNCM kapacitdsa és a korzikai tengeri Gitvonalon szerzett piaci részesedései visszaestek, a helykindlat
8 %-kal csokkent (20 %-kal a Nizzdbol torténd induldsndl és 3 %-kal a Marseille-b8l torténd induldsnal).

53.  Mindenesetre a piaci részesedések folytat6dd csokkenése azt mutatja, hogy az utasok bizalma — amelyet nagyban
megingattak a 2004-2005-6s munkatigyi vitdk altal kivaltott sztrdjkok és zavarok, kiilonosen a vallalkozds priva-
tizdci6ja sordn — csak igen lassan tér vissza.

54. A szarazfold és Korzika kozotti tengeri utasszallitds 1993 o6ta atlagosan évi 4 %-kal nétt; e novekedésnek folyta-
tédnia kell a 2008-ra eldre jelzett [...] (*) %-kal (relevins a tények vizsgdlatinak idején), ezt kovetSen pedig
mérsékelt novekedés varhaté. Mindazondltal agy tiinik, 4j szereplék nem szdndékoznak részesedést szerezni
ezen a piacon. A Korzikai Kozlekedési Hivatal dltal a 2007-2013-as idGszakra Korzika bizonyos kikétSinek
kozszolgdltatdsi megbizds keretében torténd elldtdsra kiirt pélydzati felhivds sordn a CFF és az SNCF-CMN
palyazatin kiviil egyetlen mds jelentkez8 sem volt, noha a pélydzati felhivds értelmében egy adott ttvonalra
vonatkozé részajanlat benyujtdsdra is volt lehet8ség.

55.  Mint az SNCM els§ szdmu versenytdrsa, a CFF jelent8s mértékben, 500 000-r6l 4,5 milliéra novelte utasbefogadé
képességét 1999 és 2007 kozott (ebbdl 30 %-os novekedésre 2006 és 2007 kozott keriilt sor), ami lehetévé tette
szdmadra forgalma (a 2005. évi 1,3 milliérél a 2007-es 1,6 millidra) és piaci részesedése novelését. Mindazonaltal —
szerkezeti okok miatt — ez a politika a CFF szdmdra az SNCM-énél alacsonyabb utasféréhely-kihaszndltsagot
eredményez; az eltérés nagysdgrendje 2007-ben 10 szdzalékpont volt. 2007-ben az SNCM-nél az étlagos utasfé-
r6hely-kihasznaltsdg 48 % volt, ami normalis, figyelembe véve a tényt, hogy a piac igen szezondlis (lasd fentebb).

2.2.1.2. Aruszdllitds

56. A Korzikdra torténd druszallitds terén az SNCM 2005-ben a Marseille-Toulonb6l Korzika felé irdnyuld szallitdsi
piac mintegy 45 %-at tudhatta magdénak.

57. Az dltaldnos (kisérd nélkiili) druforgalom vonatkozdsdban az SNCM és a CMN de facto csaknem teljes monopé-
liumot élveznek. A kozszolgdltatdsi szerzGdés keretében a két tdrsasdg gyakori jdratokat mdikodtet Marseille-bél
Korzika valamennyi kikotgjébe.

58. A kompokon kisérettel utazd, a folydméterben mért dltalanos druforgalom Osszesen 24 %-at kitevé pétkocsikat
illet@en valamennyi utasszallité kozott verseny van. Az SNCM és a CMN ldtja el a kisérével bonyolitott forgalom
tobbségét is. A tobbi szerepld, kilonosen a CFF részesedése 10 %, azaz a teljes piac 2 %-a.

59. A kompokra rakott vezets altal kisért gépjarmtvek (°°) terén (az dltaldnos druforgalom mintegy 24 %-a 2003-ban)
ugyancsak az SNCM és a CMN birtokolja a széban forgd piac tobbségét. 2002 6ta azonban a CFF is fejleszti
szolgéltatdsait, és koriilbelul a piac 15 %-dt mondhatja magaénak.

2.2.2. A Maghreb-orszidgokba irdnyul6 szolgdltatisok

60.  Tunézia és Algéria jelentGs piacot képvisel mintegy 5 millié utassal, akiknek a tobbsége repiilén utazik. Ilyen
koriilmények kozott a tengeri szdllitds a forgalom mintegy 15 %-at teszi ki. Mig Algéria jelentés tengeri piacot
képvisel az 560 000-re tehet§ utasszdmmal, Tunézia koriilbelil 250 000 utassal egy kisebb piacnak szamit.

61.  Franciaorszdg Maghreb-orszdgok felé irdnyul tengeri szdllitdsi piaca folyamatosan, mintegy 13 %-kal nétt 2001 és
2005 kozott. Az e régidba irdnyuld turizmus fejlédési kildtasait figyelembe véve a tengeri szdllitds terén (a tények
vizsgdlata idején fontos médon) 2010-re 4 % koriili éves novekedési ratat vartak.

62.  Algéridban az SNCM a mdsodik legnagyobb szolgdltaté a piacon az Entreprise Nationale de Transport Maritime de
Voyageurs (ENTMV) nev(i algériai dllami véllalat mogott. Az SNCM piaci részesedése a 2001. évi 24 %-r6l 2005-ben
35 %-ra nott.

(°%) A jarmivezet az dtkelés sordn elkiséri a jarmdszerelvényt. Bizonyos esetekben egy adott jarmiivezetd rakja fel a jarmdvet indulds
el6tt, és egy madsik veszi le érkezéskor. Ezt kisért széllitdsnak szdmoljak el szemben a ro-ro forgalommal, ahol a pétkocsi vontatd
nélkil utazik.
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63. A Compagnie tunisienne de navigation (CTN) mogott az SNCM a mdsodik legnagyobb szolgédltaté a Tunézidba
iranyulé piacon. Bir 2001 6ta az SNCM veszitett piaci részesedésébdl a CTN javdra (44 %-rol a 2004-es 39 %-
ra), mégis javulds volt tapasztalhaté 2005-ben (40 %).

2.3. AZ E HATAROZAT ALTAL LEFEDETT INTEZKEDESEK LE{RASA
2.3.1. Az SNCM feltGkésitése 2002-ben

64. A Bizottsdg 2002. julius 17-én hozott, az SNCM megmentésére szdnt tdmogatdst engedélyezd hatdrozatdt (°!)
kovetSen a francia hatésdgok 2002. februdr 18-dn egy, az SNCM javdra sz6l6 szerkezetdtalakitdsi timogatdsi tervet
jelentettek be a Bizottsignak. Ez az intézkedés az SNCM 76 milli6 EUR-val torténd feltGkésitésébél allt anyaval-
lalata, a CGMF révén, mely 0sszegbdl 46 milli6 EUR-t tettek ki a szerkezetatalakitdsi koltségek (62). A t6keemelés
célja az SNCM sajat t8kéjének 30 millio6 EUR-rél 106 milli6 EUR-ra torténd emelése volt.

65. Az 1999-es irdinymutatdsnak megfelelGen a francia hatésagok az SNCM-re vonatkoz6 szerkezetdtalakitdsi tervet (°3)
nyujtottak be a Bizottsdgnak, amely az aldbbi 6t pontot érintette:

i. az dtkelések szdmdnak csokkentése és hajoinak a kiillonbozd utvonalak kozotti dtcsoportositdsa (a Korzika felé
irdnyuld szolgaltatds csokkentése és a Maghreb-orszagok felé irdnyulé szolgdltatds bévitése). A szerkezetdt-
alakitdsi terv agy rendelkezett, hogy az dtkelések szamdt 2003-ban 4 138-rdl (ebbdl 3 835 az SNCM-¢ és 303 a
Corsica Marittima nev(i lednyvéllalatdé) 3 410-re kell csokkenteni, az aldbbi utvonal-véltoztatdsokkal:

— ttvonal-véltoztatdsok Marseille és Korzika kozott a 2001-2006-ra sz616 kozszolgéltatdsi szerzdés feltéte-
leinek megfelelen,

— a Toulon és Korzika kozotti dtvonalak szinte teljes felszdmoldsa,
— a jdratok szdmdnak csokkentése Nizza és Korzika kozott,

— a Livorné-Bastia utvonal megsziintetése a kiilon erre a célra fenntartott eszkozokkel egyiitt, ténylegesen
megsziintetve 2003-ban,

— az Algéridbdl és Tunézidbdl kiindulé szolgaltatdsok megerdsitése a Méditerranée, az Ile de Beauté és a Corse
nev(i hajokkal, valamint a Genova-Tunisz jdrat megsziintetése;

ii. flottdgjdnak négy hajéval torténd csokkentése, ami 21 milli6 EUR-s Gsszegben biztositott volna likvid eszk6zo-
ket;

iii. bizonyos alléeszk6zok atruhdzésa;

iv. a személyi dllomdny mintegy 12 %-kal torténd csokkentése (°4) ésszerti bérpolitikdval pdrositva lehet6vé tette
volna a személyzeti koltségek 2001-es 61,8 millié6 EUR-rél atlagosan 54,8 millio EUR-ra torténd csokkentését
2003-t6l 2006-ig, a parti koltségekét pedig a 2001-es 50,3 milli6 EUR-r6l 45,8 milli6 EUR-ra ugyanezen
idgszakban;

v. két lednyvallalata, a Compagnie Maritime Toulonnaise és a Corsica Marittima megsziintetése, amelyek fennmaradé
tevékenységeit az SNCM venné dt.

66. A Bizottsig 2002. augusztus 19-én hozott hatdrozatdiban megfogalmazott észrevételekre vélaszolva a francia
hatésagok 2003. janudr 31-i levelikben leirtdk, hogyan javitottdk a szerkezetdtalakitdsi tervet az aldbbi pontok
tekintetében:

— a bérpolitikaval kapcsolatos kotelezettségvéllalasok és magyardzatok,

(61) Ldsd az 5. ldbjegyzetet.

(°?) Ez az osszeg a kovetkezSképpen oszlott meg: 20,4 millio EUR magdra a szerkezetdtalakitdsi tervre, 1,8 millié EUR az eladdsra szdnt
hajok leszerelésére, 14,8 millié EUR a Liamone értékvesztésére és 9 millié EUR a tevékenység dtcsoportositdsara a Maghreb-orszdgok
felé.

(©3) A tervet az SNCM igazgatdtandcsa 2001. december 17-én fogadta el.

(*9) A létszamcsokkentésekre sor keriilhet a természetes tdvozdsoknak és az el6rehozott nyugdijba vonuldsnak koszonhetSen életkor-
kritériumok alapjan (el6rehozott tevékenységbesziintetés), szabadsdgoldsokkal és a hatdrozott idSre sz6l6 szerz8dések meg nem
Gjitdsdval. Ugyanakkor a csokkentések az SNCM szdmaéra 20,4 milli6 EUR-ra becsiilt koltséget jelentenek.
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— a koztes beszerzések koltségesokkentésének terve,

— az SNCM arra vonatkozd kotelezettségvallalisa, hogy nem kezdeményez arhdbordt a Korzikdra iranyuld
szolgdltatdsokat nyujté versenytdrsaival szemben.

67. Az utolsé ponttal kapcsolatban a francia hatdsidgok hangsilyozzdk, hogy ,az SNCM fenntartdsok nélkiil vallalja ezt
a kotelezettséget, mivel tgy itéli meg, hogy egy altala okozott drhdbord nem felelne meg stratégiai helyzetének,
érdekének (mivel az bevételei csokkenését eredményezné), szokdsos gyakorlatdnak vagy szakmaisdgdnak”.

68.  Szerkezetdtalakitdsi tervitkben a francia hatésdgok bemutattak a Bizottsignak egy részletes pénziigyi modellt a
2002-2007 kozotti id@szakra vonatkozéan, amely egy sor viltozdval kapcsolatban (¢°) kozbiilsé feltevéseken
alapult. A pénziigyi el6rejelzések tobbek kozott azt mutatjak, hogy 2003-t6l ismét iizemi nyereség varhato.

1. tdbldzat
Pénziigyi modell a 2002-2007 kozotti idGszakra

2000 2001 2002 2002 2003 2004 2005 2006

milli EUR Tény | Tény Terv Tény Terv Terv Terv Tery | 2007 Terv
Arbevétel 204,9 204,1 178 205,8 190,4 192,9 195,2 197,1 193,9
U/zemeltetési tdmoga- 85,4 86,7 74,5 77,7 69,9 68,8 68,4 67 68,5
tds
Uzemi eredmény -14,7 -51 1,2 -58 6,8 10,6 10,7 8,1 9
Netté eredmény -6,2 | —-40,4 23 4,2 12 14 1 3 3
Toke 67,5 29,7 119 33,8 124 134 145 160 169

Nett6 pénziigyi kote- | 135,8 134,5 67,7 144,8 55,2 38,2 57,1 115,7 228,1
lezettségek (lizing
nélkiil)

Pénziigyi mutatok

Uzemi eredményfér- | -5% | -2% 0% | -2% 3% 4% 4% 3% 3%
bevétel+tdmogatdsok

T6ke/mérleg szerinti 50 % 22% | 176 % 23% | 225% | 351% | 254% | 138% 74 %
tartozds

Az SNCM 2001-es és 2002-es éves jelentésébdl szdrmazé, 2000-re, 2001-re és 2002-re vonatkozé szdmadatok.

69. A francia hatésdgok szerint a 76 milli6 EUR-s t6ke-hozzdjdruldsnak, illetve a gazdasdgos tizemeltetés 2003-t6l
tervezett visszaallitisinak lehet6vé kellene tennie a véllalat 2001. év végi mintegy 30 milli6 EUR-s t6kéjének 120
milli6 EUR-ra torténd emelését rovid tdvon (2003), majd 160-170 millié EUR-ra torténd emelését a tervidgszak
végére (2006-2007). EttSl azt vartdk, hogy a 2002-es 145 milli6 EUR addssig 40-55 millio EUR koriili szintre
csokken 2003-t6l 2005-ig. A tervidészak utolsé éveiben a tdrsasdg az addssgallomdany novekedését jelezte elre
egy vagy két hajé lecserélése miatt (teljes tulajdonjog).

(°%) Mint pl. a forgalom, a brutté hazai termék el6re jelzett novekedése (1,5 %), a hitelkamatldb (5,5 %), a pénziigyi termékek megtériilési
rdtdja (4,5 %) és a rovid lejdrata addssdgréta (5 %).
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70. A francia hatésigok egy érzékenységi elemzést is készitettek a kiilonb6z6 tutvonalak forgalmdra vonatkozd
munkahipotézisekkel kapcsolatban vart eredményekrsl. Ennek alapjin a kilonboz8 szimuldcidk azt mutatjak,
hogy az SNCM-nek a vizsgalt forgatokonyvek mellett ismét nyereségessé kellett volna vélnia.

71.  Kezdetben a francia hatésagok két alternativ moédszert irtak le, amelyeket aztdn tdlzott koltségigényitk miatt
elvetettek.

i. Az elsG értékelési modszer az Osszes szerkezetitalakitdsi intézkedés koltségeinek osszeaddsabol dllt. Igy 90,9
milli6 EUR-s finanszirozasi igényt kaptak az alabbiak alapjan:

— az 1991-2001 kozott felhalmozott veszteségek, azaz 41,7 milli6 EUR (a 2001. oktober 30-i 2002/149/EK
hatdrozatban (HL L 50., 2002.2.21., 66. o.) jovdhagyott 29 milli6 EUR, 6,1 milli6 EUR 2000-re és 6,6
milli6 EUR, szerkezetdtalakitdsi koltségek el6tt, a 2001-re),

— a terven feliili ad6 szerinti értékcsokkenési leirasokbol képzett forrdsok csokkenése ugyanezen idépontok
kozott, azaz 24 millié EUR (a tétel 86-r6l 62 milli6 EUR-ra csokken ebben az idgszakban a mérlegben,
tikkrozve az amortizacids idGszak tizenkét évrdl hisz évre torténd meghosszabbodasét, e forrds csekélyebb
mértékd igénybevételét és a lizing alkalmazdsit a legut6bb leszdllitott egységek esetében),

— a szerkezetdtalakitds sordn az elidegenitésekbél keletkezett t8kenyereség, azaz 21 millié EUR, levonva a
finanszirozdsi sziikségletbdl, és

— a szerkezetdtalakitdsi kiaddsok Gsszead6dd hatdsa, amelynek Osszege 46,2 millid EUR (ldsd az 58. ldbjegy-
zetet.

ii. A masodik értékelési médszer annak meghatdrozasabdl éllt, hogy mekkora osszegli t6két kovetelnének meg a
bankok a teljes flottdra, tekintve, hogy a bankok egy hajé megvésarldsinak finanszirozdsdhoz éltaldban a hajé
értékének 20-25 %-dval egyenlS sajat t6két irnak el6. A flotta 843 millid EUR-s eredeti beszerzési ara alapjin a
francia hatdsdgok szdmitdsai szerint a sajattGke-szitkséglet 157 és 196 millié EUR kozott volt. A 2001 végén
meglévd sajattSke-dllomédny levondsdval ez a modszer 101-140 millié EUR-s feltSkésitési igényt jelzett.

72. A felt6késités Osszegének meghatdrozdsdra a francia hatdsigok végiil a finanszirozasi igény 6t eurdpai hajézdsi
térsasdg 2000-ben regisztrélt dtlagos sajit t6kefaddssdg ardnya alapjin torténd kiszdmitdst vélasztottdk. E villa-
latok mérlegeinek kiilonbségei ellenére a francia hatdsigok dltal szdmitott atlag 79 % volt. A francia hatdsdgok
bemutatjdk, hogy a 2002-2007-es id8szakra sz616 pénziigyi elSrejelzések 77 %-os atlagos sajdt t6kefad6ssdg ardnyt
adnak, és a sajat t6ke 2007-ben eléri a 169 millié EUR-t. llyen mértékd sajat t6két 76 millié EUR-s feltGkésitéssel,
illetve a szerkezetdtalakitdsi tervben jelzett intézkedések sikere révén kivantak elérni.

2.3.2. A 2002-es feltGkésitést kovet§ intézkedések
2.3.2.1. El6zetes megjegyzés

73. A felt6késités és a 2002-es szerkezetdtalakitdsi terv nem hoztdk meg a virt eredményeket, és 2004-t6l kezdve az
SNCM gazdasigi és pénziigyi helyzete er6teljesen romlott. Ehhez a romldshoz bels§ tényezék (munkatigyi vitdk, a
termelékenységi célkitlizések nem kielégitd és késedelmes megvaldsitdsa, piacirészesedés-vesztés) és kiilsé tényezdk
(a korzikai ati cél kisebb vonzereje, a CFF piacirészesedés-szerzése, az allam gazddlkoddsi hibéi (°%)) egyardnt
hozzdjérultak, csakigy, mint az iizemanyagarak emelkedése.

74, lIgy az SNCM iizemi eredménye 2004-ben — 32,6 millié EUR, 2005-ben pedig — 25,8 millié EUR volt. A nettd
eredmény 2004-ben — 29,7 milli6 EUR-t, 2005-ben pedig — 28,8 millié EUR-t tett ki.

75. Az SNCM gazdasdgi és pénziigyi helyzetének romldsa a francia hatésdgokat arra az elhatdrozdsra késztette, hogy a
2002-es szerkezetdtalakitdsi tervben tervezett, és a 2003-as hatdrozat dltal megkovetelt eszkozeladdsokon kiviil
tovabbi eszk6zoktdl véljanak meg, és magdnpartner keresésébe kezdjenek.

(6¢) Ldsd az aldbbiakban.
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2. tdbldzat
Az SNCM dltal 2002 6ta értékesitett eszkozok listdja
Nett6 bevétel Détum
A 2002-es értesitésben javasolt értékesitések (ezer EUR) 25165
az Aliso (315) 2004.9.30.
(az Asco helyett, a Bizottsig 2004. szeptember 8-i hatdrozatdval Ossz-
hangban)
a Napoléon 6396 2002.5.6.
a Monte Rotondo 591 2002.7.31.
a Liberté 10 088 2003.1.27.
Teljes Schuman-vagyon 8 405 2003.1.20.
A Bizottsdg 2003. julius 9-i hatdrozatiban el6irt tovabbi értékesitések 5022
(ezer EUR)
SCI Espace Schuman 765,7 2003.6.24.
Southern Trader 2153 2003.7.22.
Someca 14239 2004.4.30.
Amadeus 680 2004.10.12.
ccM — —
A 2003. juliusi hatdrozat 6ta bekovetkezett tovabbi eladdsok (ezer EUR) 12 600
az Asco 7100 2005.5.24.
Sud-Cargos 4300 2005.9.15.
Az SNCM ingatlanparkjdnak részét képezd lakasok eladdsa 1200 2003 szeptembe-
(ahol egykor az SNCM személyzete lakott) rétdl 2006-ig
OSSZESEN (ezer EUR) 42 385
(") Az SNCM nem taldlt vevét a CCM-ben 1év6 részesedésére.
2.3.2.2. A 2002-es felt6késitést kovetd intézkedések

76. A maganpartnerek kivélasztdsanak folyamata 2005. janudr 26. és 2005 szeptemberének vége kozott zajlott.

77. 2005. janudr 26-dn és februdr 17-én a francia kormdny bejelentette, hogy magdnpartner keresésébe kezd, hogy azt
bevonja az SNCM t8kéjébe a vallalat pénziigyi struktirdjanak megerdsitése, illetve a novekedéséhez szitkséges
véltoztatdsok tdmogatdsa érdekében.

78. Az Agence des Participations de I'Etat (APE) fiiggetlen felet nevezett ki a keresési folyamat feliigyeletére, és

megbizott egy tandcsadé bankot (HSBC), hogy vegye fel a kapcsolatot potencidlis vevdkkel.
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79. Az eljards keretében hetvenkét ipari és pénziigyi befektet6t kerestek meg, hogy meghatirozzak egy olyan ajanlat
pénziigyi feltételeit, amelynek célja a tdrsasdg ipari tervének tdmogatdsa, tovabbd a munkahelyek megtartdsa és a
kozszolgdlati szolgdltatds hatékony teljesitése volt. Koziliik huszonhdrman jelezték érdeklGdésiiket; tizenot titok-
tartdsi megallapodds aldirdsdra és tizenot tdjékoztatd kikiildésére keriilt sor. Hat véllalkozds nydjtott be ajanlatokat
az elsd forduloban 2005. dprilis 5-én, a 2005. jinius 17-i masodik forduléban pedig hdrom ajénlat (Connex —
jelenleg Veolia Transdev [a tovabbiakban: VT], Caravelle és BCP) érkezett be, tovabbd egyvalaki jelezte érdekl6dését
kisebbségi részesedésre (Comanav). A harmadik forduldban, 2005. jalius 28-dn hdrom ajanlat érkezett.

80.  2005. szeptember 14-én valamennyi véllalatot felkérték kotelezd és végleges ajdnlata benytjtdsira 2005. szep-
tember 15-ig. Ekkor, mivel a Connex eldllt az ajanlattdl, az dllam két kotelezs, t6ke-hozzdjarulasra és a teljes téke
megvasarldsara vonatkozo ajanlatot kapott a BCP és a Caravelle csoporttdl.

81.  2005. szeptember 27-én Franciaorszdg sajtokozleményt adott ki, amelyben jelezte, hogy a két ajanlat mélyrehato
vizsgélata alapjin a BCP csoport altal benydjtott ajanlatot vélasztottdk, mivel amellett, hogy pénziigyi szempontbdl
a legelfogadhatobb volt, egyben a tdrsasdg, a kozszolgalat és a foglalkoztatds érdekeinek is ez az ajanlat felelt meg a
leginkdbb. A BCP elsé ajdnlata 113 millié EUR-s negativ drra vonatkozott, és a negativ ar legalacsonyabb becslése
volt.

82. A potencidlis befektet6k ezen els§ ajanlata kifejezetten magdban foglalta az els§ ajdnlat konyvvizsgédlatokat kovetd
kiigazitdsanak lehet8ségét. A francia hatdsigok jelezték, hogy a kiindulé negativ drat folfelé korrigltdk a 2005.
december 16-dn ismertetett konyvvizsgalatokat kovetden olyan objektiv elemek miatt, amelyek befolydsoljdk azt a
szabalyozoi és gazdasdgi kornyezetet, amelyben az SNCM mikodik, és amelyek az ajanlat 2005. szeptember 15-i
benytjtdsa utin kovetkeztek be. A negativ drat gy 200 millié EUR-ra véltoztattdk.

83. A francia hatdsdgok és a jovébeli befektetSk (vagyis a BCP, tdrsulva a Connex csoporttal, amelynek jelenlegi neve
Veolia Transdev, a Veolia egyik lednyvallalata) kozotti targyaldsoknak koszonheten sikeriilt ezt az dsszeget 142,5
milli6 EUR-ra csokkenteni, amelyet viszont novelt az SNCM nyugdijas alkalmazottai biztositd egyesiileteivel
kapcsolatos kiaddsok egy részének a kifizetése (15,5 milli6 EUR).

84.  E nyilt, atlthaté és diszkrimindciotél mentes kivalasztdsi folyamatot kovetSen végill, igen nehéz villalati és
pénziigyi kornyezetben, 2005. oktéber 13-dn megéllapodas sziiletett az dllam, a BCP és a VT kozott. A VT az
SNCM dgazati iizemeltetSje (28 %-os részesedés), mig a BCP a férészvényes 38 %-os részesedéssel. Az édllam —
killonosen a munkavéllalok irdnydban — elkotelezte magdt, hogy 25 %-os (%) részesedést megtart a vallalatban. A
BCP és a VT diizleti tervet készitettek az SNCM szdmdra, amelyr6l 2006. dprilis 7-én értesitették az Eurdpai
Bizottsagot.

a) Az egyetértési megdllapodds tartalma

85. Az egyetértési megallapodast, melynek értelmében az SNCM t8kéjének 75 %-dt maganbefektetSknek értékesitik,
2006. mdjus 16-dn irtdk ald a felek (a BCP, a VT és a CGMEF).

86. Az egyetértési megallapodds II. szakaszdban az 4ll, hogy a CGMF villalja, hogy elfogadja, jegyzi, és teljes mértékben
befizeti az SNCM t6keemelését Osszesen 142,5 millié EUR-s sszegben.

87. A t6keemelés mellett a CGMF villalja, hogy folyészdmla-elSleg formdjdban az SNCM rendelkezésére bocsit 38,5
milli6 EUR-t. Ez az el6leg, melyet az SNCM egy letéti banknak (a CIC nev(i banknak) fizet be, az Gn. ,ex gratia”
koltségrész finanszirozdsit szolgdlja, amely kiegésziti a jogszabdlyok és megdllapoddsok szerint fizetend§ Ossze-
geket abban az esetben, ha a vevdk létszamcesokkentési tervet valositanak meg. A jogszabalyokkal és megéllapo-
désokkal 6sszhangban kapott kifizetéseken feliili kompenzaci6 fizetése egyénileg és névre széldan torténik, azon
dolgozdk részére, akik elhagytdk a vdllalkozdst, és akiknek a munkaszerz8dését felbontottdk.

(¢7) Az SNCM belsd, a feltSkésitési és privatizaciés miveletek megvaldsitdsat célz6 folyamata formadlisan 2006. dprilis 12-én kezdédott,
és 2006. mdjus 31-én fejez8dott be. Hangstlyozni kell, hogy 2007. november 27-én a munkavéllaléi részvénytulajdonosi rendszer
megvaldsitdsara nem kerilt sor.
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88.  Ez az eljdrds a 2006. mdjus 16-i értékesitési szerz8dés I1.2. cikkében szerepel, mely tgy rendelkezik, hogy ez a
szamla ,azon esetleges onkéntes kilépések vagy munkaszerzédés-felbontdsok [...] koltségrészeinek finanszirozdsdra szolgdl,
amelyeket a munkdltatonak kell fizetnie bdrmely dsszeg kiegészitéseként a jogszabdlyoknak és megdllapoddsoknak megfelelden.”
A letéti bank feladata ,a pénzeszkozok felszabaditdsa, amint az SNCM csoporton beliil dt nem helyezett érintett munka-
vdllaldi ténylegesen elhagyjdk a vdllalatot, illetve a letéti hatdridd leteltekor a letétbe helyezett dsszeg egyenlegének felszaba-
ditdsa”. E szdmla fenntartdsa egy, az egyetértési megallapoddshoz mellékelt vagyonkezelési megéllapodds targya. A
feltételhez kotott szamla aktivdlasdnak lehet6vé tétele érdekében az SNCM-nek dt kell adnia a CGMF elnokének
azon dolgozdk nevének listdjit, akiknek a munkaszerzédését felmondtdk, és akik szdmadra kérik a feltételhez kotott
szamla aktivéldsat, valamint a nett6 kiaddsok havi kimutatdsat, amely részletes bontdsban kozli az érintett személy-
zetnek kifizetett minden kompenzaciot és koltséget. Ugyanakkor az SNCM tdjékoztatja a letéti bankot a munka-
vallalonkénti ,tényleges havi tobbletkoltségrsl”, amely a munkadltaté dltal a jogszabalyok és megéllapoddsok alapjin
kotelezGen fizetend§ killonféle osszegeken feliili 6sszeg. Az dllam tovabbi ex gratia intézkedéseinek teljes Gsszege
semmilyen koriilmények kozott sem haladhatja meg a 38,5 millid EUR-t, és amennyiben e kiegészit§ szocidlis
intézkedések az eladdst kovets hidrom évben nem érik el ezt a kiiszobértéket, az egyenleget vissza kell fizetni az
dllam részére.

89. Az egyetértési megéllapodds III. szakasza tgy rendelkezik, hogy e tranzakcidkat kovetGen a CGMF a maginve-
v6knek adja el a villalat részvénytSkéjének képezs részvények 75 %-os részvénycsomagjit, valamint a feltételhez
kotott szamlat, amely a szocidlis terv szerzdéses és torvényben el6irt kotelezettségeken feliili részének finan-
szirozdsara szolgdl.

90. Az egyetértési megdllapodas III. szakasza rendelkezik egy tovabbi, 8,75 milli6 EUR 6sszegi BCP/VT adltali t6ke-
emelésrdl is, amelyet az SNCM készpénzsziikséglete alapjan bocsdtanak rendelkezésre. Az egyetértési megdllapodds
I1.2.7. bekezdésében az szerepel, hogy a CGMF részvényeinek értéke mindenkor a befizetett névleges érték [...] (*)
%-aval novelt eredeti névleges értékiikkel egyenld, szorozva NJ365-tel, ahol N az eladds idSpontja 6ta eltelt napok
szdma, levonva valamennyi kifizetett Osszeget (példaul az osztalékokat). Ezek az eljardsok nem alkalmazhatéak
cs6dtomeggondnoksdg vagy a tdrsasdg birdsdg dltali felszdmoldsa esetén.

91. Az egyetértési megéllapodds (IIL.5. szakasz) felmonddsi zdradékot tartalmaz, amely garantdlja az SNCM eladdsdnak
jogat. Ezt a vevSk egyidejiileg gyakorolhatjdk az aldbbi események egyikének bekovetkezése esetén, mivel e
forgatokonyvek hatdsdra tizleti terviik hitelessége és a tdrsasdg életképességének visszatérése megkérddjelezGdne:

— nem vagy lényegesen rosszabb feltételekkel kapja meg a 2007. janudr 1-jével kezd6d6 id@szakra a Korzikdra
irdnyul tengeri kozszolgaltatdsi szerz6dést,

— az Eurdpai Bizottsdg barmely hatrdnyos dontése vagy a Torvényszék, illetve a Birdsdg itélete, példdul a
tranzakcié elutasitisa vagy olyan feltételek elSirdsa, amelyek lényeges hatdssal vannak a véllalat értékére,
attdl szamitott hatéves hatdrid6n beliil, hogy a partnerek megszerezték a vallalatra vonatkozé jogokat.

92. A megéllapodds VIL szakasza elSirdnyozza, hogy a CGMF magdra villalja az SNCM tdrsadalombiztositdsi kotele-
zettségeinek egy részét nyugdijasainak biztositd egyesiileti koltségei cimén 15,5 millié EUR-ra becsiilt 6sszegben a
véllalkozds tulajdonjoga dtruhdzdsanak napjatdl kezdve.

93. A vallalatirdnyitds részletes szabdlyait az egyetértési megdllapodds IV. szakasza tartalmazza. Véltozni fog az SNCM
irdnyitdsanak modja; atalakitjak egy igazgatdtandccsal és feliigyelSbizottsdggal rendelkezd részvénytdrsasiggd. A
feliigyel6bizottsdg 10, majd 14 tagbdl fog allni. Elnoke dtmenetileg az dllam egy képviselGje lesz. Ha a kozszol-
géltatdssal az SNCM-et bizzédk meg, a feliigyel6bizottsdg elnokét a BCP egy képviseldje véltja fel. Az igazgatdtandcs
feladata az SNCM mtikodés szempontjabdl valé igazgatdsa.

94.  2006. majus 26-dn a francia kormdny jévdhagyta az SNCM értékesitését, valamint az el6z8ekben emlitett intéz-
kedéseket.

b) Az intézkedések

95.  Figyelemmel a fentickre az egyetértési megdllapodds hdromféle allami intézkedést tartalmaz, amelyek az dllami
tdmogatdsok unids szabélyozdsa szerint vizsgélatot indokolnak:
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— az SNCM 75 %-dnak eladdsa 158 millié EUR-s negativ aron (142,5 millié6 EUR t6ke-hozzdjarulds és a biztositd
egyesiiletek koltségeinek kifizetése 15,5 millio EUR Gsszegben),

— a CGMF dltal az SNCM elbocsitott személyzete javara befizetett 38,5 milli6 EUR foly6szdmla-elSleg,

— a 8,75 milli6 EUR-s tSkeemelés, amelyet a CGMF kozosen és egyidejiileg jegyzett a VT és a BCP dltal
megvaldsitott 26,25 milli6 EUR-s t6ke-hozzdjaruldssal,

— az értékesitésfelmonddsi zdradék (°8).

2.4. E HATAROZAT TARGYA

96.  E végleges hatdrozat a Franciaorszdg éltal 2002. februdr 18. 6ta az SNCM érdekében megval6sitott intézkedésekre
vonatkozik, nevezetesen a kovetkezdkre:

— a 2002-ben a CGMF dltal az SNCM javdra végrehajtott 76 millio EUR téke-hozzdjdrulds egyenlege, azaz 15,81
millié6 EUR,

— a 158 milli6 EUR-s negativ 4r, amelyet a CGMF elért az SNCM eladdsén,
— a CGMF dltal az SNCM elbocsitott személyzete javara befizetett 38,5 milli6 EUR foly6szdmla-elSleg,
— a CGMF dltal jegyzett 8,75 millié6 EUR-s t8keemelés.

97.  E hatdrozat nem vonatkozik az SNCM szdmdra az 1991-2001-es id6szakra kozszolgdltatdsi kotelezettség cimén
juttatott kompenzdciora, amellyel kapcsolatban a Torvényszék 2012. szeptember 11-én hozott itélete megerd-
sitette, hogy az a bels6 piaccal Gsszeegyeztethetd (°9).

98.  E hatdrozat nem terjed ki az SNCM szdmdra a 2007-2013-as iddszakra kozszolgiltatdsi kotelezettség cimén
juttatott, vagy a jovében nytjtandé pénziigyi kompenzécié vizsgilatira sem, amely kiilon eljérds targyat képezi (7).

99.  Megjegyzendd tovdbbd, hogy a 2012. november 11-i {télet ellen két fellebbezést nydjtott be a Bir6signak az
SNCM, illetve Franciaorszdg a C-533/12 P. és a C-536/12 P. sz. egyesitett tigyekben. E hatdrozat meghozataldra a
fellebbezés alatt all6 itéletnek valé megfelelés érdekében keriilt sor, mert az itélet megsemmisitette a 2008. jdlius 8-
i hatdrozatot. Ilyen feltételek mellett, amennyiben a fellebbezések vizsgdlata a 2012. november 11-i itélet részleges
vagy teljes megsemmisitését eredményezné, és helyredllitand a 2008. jalius 8-i hatdrozat bizonyos részeit, e hatd-
rozat helyredllitott intézkedésekre vonatkoz6 rendelkezései erejéig hatélydt vesztené a fellebbezési itéletek miatt.

2.5. A 2002-ES HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS MEGINDITASAHOZ ES 2006-OS KITERJESZTESEHEZ VEZETO OKOK
2.5.1. A 2002-es hivatalos vizsgilati eljiris meginditdsa

100. A 2002. augusztus 19-én kelt, az eljards meginditdsit kimondé hatdrozatdban a Bizottsdg, mikozben elismerte,
hogy az SNCM nehéz helyzetben 1év6 vallalkozds, kétségét fejezte ki a bejelentett intézkedésnek az akkor hatdlyban
1év6 1999-es irdnymutatdsok 3.2.2. pontja kovetelményeivel valé sszeegyeztethet@ségét illetGen.

101. A Bizottsdg kétségeket fogalmazott meg a szerkezetdtalakitdsi tervvel kapcsolatban, mivel a véllalkozds vesztesé-
geinek okaira vonatkozé elemzés nem dllt rendelkezésre. A Bizottsdg kérdései kiilonosen a veszteségek és a
kozszolgaltatsi kotelezettségek Osszefiiggéseire, az SNCM hajévasarlasi politikdjanak az eredménykimutatdsaira
gyakorolt hatdsira, valamint a véllalat termelékenységének novelését célzé intézkedésekre vonatkoztak.

(%%) E zdradék, amely onmagdban is jelentds értéket képvisel, a tGkeemelés vizsgalatanak részeként keriil elemzésre.
(%)) A T 565/08. sz., Corsica Ferries France SAS iigyben hozott {télet.
(7% A 2013. méjus 2-i C(2013) 1926 végleges hatdrozat.
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A Bizottsag kiemelte tovabbd a szerkezetdtalakitdsi terv bizonyos hidnyossdgait is, nevezetesen a termeld fogyasztds
mennyiségének csokkentésére irdnyulé konkrét intézkedések és az SNCM jovébeli drazdsi politikdjara vald utalds
hidnyat.

A Bizottsdg ugyancsak vitatta a francia hatésagok altal a feltGkésités Osszegének meghatdrozdsara alkalmazott
szamitdsi mddszer, illetve a pénziigyi szimuldciok alapjaul szolgdlé bizonyos feltevések helytallosdgat.

2.5.2. A 2006-0s hivatalos vizsgilati eljirds kiterjesztése

2006. szeptember 13-i hatdrozatdban a Bizottsdg ugy dontott, hogy a 2002-es hivatalos vizsgalati eljardst kiter-
jeszti az SNCM magdnszektorba torténd értékesitésével kapcsolatban tervezett intézkedésekre.

Abban az esetben, ha ezt az Osszeget az EK-Szerz8dés 86. cikke (2) bekezdésével osszeegyeztethetS allami
tdmogatasként kategorizalndk, a Bizottsdg véleménye szerint ezt a nehéz helyzetben 1év§ vallalkozdsok megmen-
téséhez és szerkezetdtalakitisdhoz nydjtott dllami tdmogatdsokrol sz6l6 kozosségi irdnymutatésra (a tovabbiakban:
a 2004-es irdnymutatas) ("!) figyelemmel kell értékelni. Mivel a szerkezetdtalakitdsi timogatds Osszege észrevehe-
tGen alacsonyabb, mint a 2002-ben bejelentett és 2003-ban elfogadott dsszeg, a Bizottsdg kételyeinek adott hangot
a 2003-as hatdrozatban az SNCM szdmdra el6irt Osszes kompenzdcids intézkedés fenntartdsdnak helyességét
illetGen.

A Bizottsdg ugyancsak kétségét fejezte ki a 2003-as hatdrozatban el6irt feltételek betartdsdt, nevezetesen az
arvezet§ szerep elvét és a korzikai jaratok stiriségét illetGen.

A negativ dra kapcsdn, amelyen az SNCM-et eladtdk, a Bizottsignak kétségei voltak, hogy az SNCM értékesitését
megel6zben az dllam dltal végrehajtott feltGkésités megfelelt-e a piacgazdasdgi maganbefektetd elvének. A Bizottsdg
kétségét fejezte ki kiilonosen a felszdmolasi koltségek kiszdmitdsanak érvényességét illetGen, amelyeket az dllamnak
mint részvényesnek kellene fizetnie az SNCM felszdmoldsa esetén.

A Bizottsdg megkérdGjelezte, hogy a pénziigyi intézkedések a 2004-es irdnymutatds szerinti igazolhaték-e.

A miésodik, 8,75 milli6 EUR-s felt6késitéssel kapcsolatban ugyancsak kifejezte kétségeit a magdn- és allami
befektetések egyidejlisége elvének betartdsit és a jegyzési feltételek itélkezési gyakorlat szerinti hasonlésagat illetGen.

Végezetill a Bizottsag kétségeket fogalmazott meg arra vonatkozdan is, hogy az egyéneknek nydujtott tdmogatds
formdjiban megjelend, 38,5 milli6 EUR 6sszeg(i kiegészitd szocidlis intézkedések kozvetett elénnyel jarhatnak-e a
véllalkozds szdmdra. A koriiltekint§ befektetS altal viselt kockdzatok kozott ugyancsak ramutatott az elbocsatds
cimén fizetett kiegészitd téritésekkel vald ellentmondds kockazatdra.

. A FRANCIA HATOSAGOK ESZREVETELEI AZ ELJARAS MEGINDITASAROL SZOLO HATAROZATTAL
KAPCSOLATBAN

3.1. A 2002-ES FELTOKESITESROL

A 2002-ben bejelentett szerkezetdtalakitdsi terv 76 millié EUR-s t6ke-hozzdjdruldst tartalmazott, amelybdl 53,48
milli6 EUR kozszolgéltatdsért jaré kompenzdcié volt. Figyelembe véve az SNCM dltal végrehajtott részvényela-
dast (7?), a ténylegesen kifizetett tdmogatasi Osszeg 69 292 400 EUR. A francia hatdsigok arra az alldspontra
helyezkednek, hogy amennyiben az 53,48 milli6 EUR-s Osszeg OsszeegyeztethetS tdmogatds, akkor a 2002-es
bejelentés szerint szerkezetdtalakitdsi timogatasnak tekintendd tdmogatds osszege 15,81 milli6 EUR.

3.2. A 2002-ES FELTOKESITEST KOVETO INTEZKEDESEKROL

Bevezetésként Franciaorszdg emlékeztet arra, hogy a 2004-2005-0s szervezett munkavéllaléi fellépés stilyossiga,
valamint az SNCM gazdasdgi és pénziigyi helyzetének romldsa a részvényes dllamot arra késztette, hogy 2005
janudrjaban maganbefektetSk kivalasztasat célzé folyamatot kezdjen, és siirgSs intézkedéseket hajtson végre (neve-
zetesen az Asco hajo és a Sud-Cargosban 1év6 részesedése eladdsit (7).

HL C 244., 2004.10.1., 2. o.

Lasd a 2. tablazatot.

2002-ben a francia hatésdgok kidlltak az SNCM Sud-Cargosban valé érdekeltségének stratégiai jellege mellett. Az druforgalom
véltozdsa (a konténeres széllitds novekedése a ro-ro szdllitds kdrdra), a Delmasnak — amely a Sud-Cargos egy mdsik részvényese —
a CMA CGM dltali felvasdrldsa és a Sud-Cargos gazdasdgi nehézségei megannyi tényezd, amelyek magyardzatként szolgalnak arra,
hogy ezt a részesedést mar nem tekintették stratégiai fontossdgtinak, és az SNCM 2005-ben azt eladhatta.
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3.2.1. Az SNCM negativ eladdsi drarél

113. A vonatkozd, akkori kozosségi joggyakorlat szerint a francia hatdsdgok felkérik a Bizottsdgot, vegye tekintetbe,
hogy az SNCM 158 millié EUR-s negativ eladdsi dra semmilyen, az EK-Szerzédés 87. cikke (1) bekezdése
értelmében tdmogatdsnak mindsithet intézkedést nem tartalmaz, mert a francia dllam dgy jart el, mint egy
piacgazdasdgi maganbefektetd.

114. Bevezetésként Franciaorszdg megjegyzi, hogy a 158 milli6 EUR-s végsS dr, amely alacsonyabb anndl a negativ
arndl, amelyet a vev6k az SNCM konyvvizsgdlata utdn eredetileg kértek, egy nyilt, atlathaté és diszkrimindciotdl
mentes versenyfelhivds keretében lefolytatott, az ellendrzés dtaddsdrdl sz6lo tdrgyalds eredménye, és ezért valdban
piaci dr.

115. Franciaorszdg tgy véli, hogy mivel a magdnpartnerek keresése az SNCM szdmdra nyilt, atlathat6 és diszkrimind-
ci6tdl mentes palydztatds keretében tortént, amelynek eredményeként a legjobb ajanlatot vélasztottdk, az eladdsi ar
piaci ar.

116. A francia hatésigok véleménye szerint a 158 milli6 EUR-s negativ dron torténd eladds az dllam szdmadra legked-
vez8bb feltételek mellett tortént az akkori kozosségi joggyakorlatnak és a Bizottsdg hatdrozathozatali gyakorlatinak
megfelel@en, tehdt semmilyen tdmogatdsi elemet nem tartalmaz. Franciaorszdg tgy véli, hogy ez a negativ dr
alacsonyabb anndl a felszdmoldsi koltségnél, amely az dllamot terhelte volna a véllalkozds felszdmoldsa esetén.

117. Franciaorszdg véleménye szerint ez az egyetlen levonhaté kovetkeztetés, fiiggetleniil att6l, hogy az alkalmazott
megkozelités az Eurdpai Kozosségek Birdsdganak itélkezési gyakorlatdbol fakad (a tovdbbiakban: a Groditzer-
itélet ("4), vagy az SNCM tényleges felszdmolasi koltségeinek elemzésén alapul (az ABX-hatarozat (7).

118. Ami a Groditzer-itéleten alapulé els6 modszert illeti, Franciaorszdg felveti, hogy ez az itélet igazolta a Bizottsdg
1999. jalius 8-i hatdrozataban szerepld értékelését, mely szerint ,csak az eszkozok felszdmoldsi értéke vehetd szdmitdsba
felszdmoldsi koltségként” (7).

119. E tekintetben a CGMF (77) és az Oddo-Hastings (7%) jelentései az eszk6zok felszamoldsi értékét minimum 190,3
milli6 EUR-ra becslik 2005. szeptember 30-dn (7).

120. Kovetkezésképpen, mivel az dllam egy vallalat tulajdonosaként és részvényeseként a vallalat tartozasaiért csupan
eszkozei felszdmoldsi értéke erejéig felel (Hytasa itélet (3*)), Franciaorszdg kijelenti, hogy a tdrsasdg eszkozeinek
190,3 milli6 EUR-ra becsiilt minimélis felszdmolasi értéke jéval magasabb a 158 millié EUR-s negativ eladasi drndl.

121. A madsodik médszerre vonatkozdan Franciaorszdg ramutat, hogy az a Bizottsignak a Belgium dltal az ABX
Logistics javara megvalésitott dllami tdmogatdssal kapcsolatos hatdrozatdbdl kovetkezik, amelyben a Bizottsdg
egy olyan negativ eladdsi drat vizsgdlt, amely — mint a jelen esetben — piaci ar jellegii volt, 6sszehasonlitva azt
azokkal a fuggetlen harmadik fél 4ltal megéllapitott koltségekkel, amelyeket a részvényes dllam ténylegesen viselne
onkéntes felszdmolds vagy bir6i felszdmolds esetén. Franciaorszdg véleménye szerint a Bizottsdg ebben a hati-
rozatban kiilonosen elismeri bizonyos szama koltség érvényességét, amelyek egy hitelez6k dltal az eszkozallomany-
elégtelenség megsziintetésére iranyuld perbdl (action en comblement de passify vagy a lednyvallalatit felszdmol6
csoport mds iizleti egységeinek felszdmoldsdbol fakadhatnak.

(7 A C-334[99. sz., Németorszdgi Szovetségi Koztdrsasdg kontra az Eurdpai Kozosségek Bizottsdga tigyben hozott itélet (EBHT 2003., I-1139.

0.).

() A Bizottsdg 2005. december 7-i hatdrozata a Belgium altal az ABX Logistics érdekében nydjtott dllami tdimogatdsrél (C 53/2003 [ex
NN 62/2003]) (HL L 383., 2006.12.28., 21. o.).

(7%) A Bizottsag 1999. julius 8- hatdrozata a Németorszdg altal a Groditzer Stahlwerke GmbH és lednyvillalata, a Walzwerk Burg GmbH
részére nytjtott dllami tdmogatdsrél (HL L 292., 1999.11.13., 27. o.).

(77) Ezt a jelentést 2006 médrciusdban nydjtottdk be a Bizottsdgnak, és a CGMF készitette az SNCM torvényes konyvvizsgédldja, az Ernst &
Young tdmogatdsdval (a tovdbbiakban: a CGMF-jelentés).

("8) Az Oddo Corporate Finance és a Paul Hastings {igyvédi iroda altal készitett 2006. mdrcius 29-i jelentést (Oddo—Hastings jelentés)
2006. &prilis 7-én adték 4t a Bizottsdgnak. Ez az Allami Részvények Ugynoksége (APE) éltal kért, a CGMF jelentéseinek kritikai
attekintésébdl 4ll, illetve egy kozosségi szinten elfogadhatonak itélt felszamolasi koltségeken alapuld megkozelitést tartalmaz.

(7%) Tekintetbe véve a targyi eszkozoket (161,9 millid EUR) és a befektetéseket (32,7 millio EUR), a koveteléseket (0,8 millio EUR), az
egyéb koveteléseket (9,4 millio EUR) és a 14,5 milli6 EUR-s pénztdri hidnyt. Franciaorszdg kozolte, hogy egy redlisabb, késGbbi
pénziigyi informdacidkat figyelembe vevd becslés ezt az értéket 330 millié EUR-ra modositand.

(3% A C-278/92., C-279/92. és C-280/92. sz., Spanyolorszdg kontra Bizottsdg egyesitett iigyekben hozott itélet (EBHT 1994., I-4103. o.).
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122. A fent emlitett CGMF és Oddo-Hastings jelentések alapjdn a francia hatdsigok tgy vélik, hogy a tényleges kolt-
ségek, amelyeket a Francia Koztdrsasagnak részvényesként viselnie kellene, 2005. szeptember 30-dn 312,1 milli6
EUR és 361 millié6 EUR kozotti osszeget tesznek ki, az aldbbi bontdsban:

— [70-80] (*) milli6 EUR a kollektiv szerz8dés szerinti szocidlis tervnek megfelelGen, amely kiterjed a munka-
szerzGdés felbontdsdval kapcsolatos minden koltségre, és amelyért a véllalkozds szerz8dés szerint felel;

— [30-40] (*) milli6 EUR a kollektiv szerz8dés hatdlya ald nem tartozd szocidlis terv szerint, amely kiterjed az
SNCM elbocsétasokra vonatkozd, torvényen alapulé és szabélyozasbdl ered§ kotelezettségeit kisérd intézkedé-
sekkel kapcsolatos minden koltségre és a kollektiv szerz8dés szerinti szocidlis terv kozvetett koltségeire;

— [200-210] (*) milli6 EUR és [250--260] (*) milli6 EUR kozotti 6sszeg kiegészits végkielégitések kifizetéseként,
amelyekért a birsdg az dllamot tartand felel6snek, a kollektiv szerz8dés szerinti szocidlis terv alapjin és a
kollektiv szerz8dés hatédlya ald nem tartozd szocidlis terv alapjan fizetett kompenzdcién tilmenden, a Roueni
Mésodfokt Birésdgnak az Aspocomp Group Oyj iigyben hozott 2005. mdrcius 22-i itéletét kovetSen.

123.  Ez a médszer figyelembe veszi kiilonosen azt a kockdzatot, hogy a francia dllamnak kellene kipdtolnia az eszkoz-
dllomdany-elégtelenséget, ha a birdsdg az SNCM tényleges vezetSjének tekintené. A francia hatdsigok dgy vélik,
hogy az eszkozéllomdny-elégtelenség megsziintetésére irdnyuld per kockdzata nem lebecsiilhets, kilonosen a
francia semmit8szék dltal hozott precedensérték itéletre valé tekintettel (31). Ennek megfelelSen a Bizottsagnak
kiildott tobb levélben a francia hat6sdgok azt dllitottdk, hogy egy olyan helyzet, amelyben nemzeti birdsdg utasitja
az dllamot az dltala irdnyitott vallalkozds eszkozallomany-elégtelenségének megsziintetésére, tobb mint valdszerd
forgatokonyv, és azt is kijelentették, hogy ezt figyelembe kellett venni az SNCM esetleges felszdmolasa tényleges
koltségének kiszdmitdsakor.

124.  2005. szeptember 30-dn az SNCM eszkézeinek (190,3 millié EUR) maradvanyértéke az els6bbségi kovetelések
kielégitését kovetden 36,5 milli6 EUR volt. Az dllammal szembeni, eszkézallomdny-elégtelenség megsziintetését
célzd per szerint figyelembe vett mds koltségelemek kozé tartoznak tobbek kozott a legfontosabb iizemeltetési
szerzGdések felmondasi koltségei, a vdsarlasi opcids hajobérletek felmondasi feltételeihez kapcsolodd koltségek és a
fedezetlen adéssdgok kifizetése, ami 134,4 milli6 EUR eszkozhidnyt eredményezne. A francia hatésdgok véleménye
szerint az allamnak ezen Osszeg 85-100 %-at kellett volna megfizetnie.

125. A francia hatdsdgok tovabbd tgy vélik, hogy az SNCM-nek az dllamtél val fiiggdsége miatt, valamint tekintettel
egy mdsik francia tigyre (*2), a véllalkozds felszdmoldsa a birdsagot arra az elhatdrozdsra vezethette volna, hogy a
munkavallalok részére fizetendS kartéritést rendeljen el. Az emlitett {igyben hozott itélet alapjin a francia haté-
sdgok tgy vélik, a birdsdg a kiegészit§ kartéritések Osszegét nagy valdszintiséggel azon kértéritések alapjan hatd-
roznd meg, amelyeket a felszdmoldst megel6zGen benytjtott szocidlis terv szerint fizetnének.

126. E megkozelités szerint a részvényes allam dltal fizetend§ tényleges koltségek elemzése azt mutatja, hogy az édllam
szdmdra az SNCM 158 milli6 EUR-s negativ dron torténd eladdsanak koltsége alacsonyabb anndl a tényleges
koltségnél, amelyet a véllalkozds birdi felszamoldsa esetén kellett volna viselnie.

127. Kovetkezésképpen a francia hatdsigok ugy itélik meg, hogy ezt az Gsszeget nem lehet allami tdmogatdsnak
mindsiteni.

3.2.2. A részvényesek kozos t6ke-hozzdjaruldsirol

128. Franciaorszdg tgy véli, hogy ez részvénytulajdon révén koriiltekintd befektetSként jart el, mivel egyrészt kisebbségi
részvényesként egyidejtileg avatkozott be a BCP-vel és a VT-vel, masrészt ez a részesedés évi [...] (¥) %-os fix
t6kemegtériilést élvez, amely megvédi az dllamot az iizleti terv végrehajtdsdval kapcsolatos kockdzatoktdl. Francia-
orszdg azzal érvel, hogy ez a megtériilési rata igen kielégits egy maganbefektetd szdmadra (*3). Ugyanakkor ramutat,
hogy az SNCM cs6dgondnoksdg ald helyezése vagy birdi felszdmoldsa, illetve a felmonddsi zdradék vevdk éltali
gyakorldsa esetén semmiféle kifizetés nem jdrna.

(1) A semmitSszék 2001. februdr 6-i 98-15129. sz. {télete. Ez az tigy egy dllami intézményre, a BRGM-re (Bureau de Recherches
Géologiques et Minieres) vonatkozik, amelyet lednyvallalata, a Mines de Salsignes eszkozallomany-elégtelenségének teljes mértékben
torténd megfizetésére koteleztek azzal az indokldssal, hogy a BRGM tényleges vezetdje a tevékenységek hanyatldsdnak ismerete és a
jelentkezé figyelmeztetS jelzések ellenére torvényteleniil cselekedett, amikor hagyta a tevékenységek folytatasat.

(%) A Roueni Masodfoku Birdsdg Aspocomp Group Oyj tigyben 2005. marcius 22-én hozott itélete.

(83) Osszehasonlitdsul: a francia dllamkétvények (Obligation Assimilable du Trésor — OAT) hozamratéja 30 éves, 10 éves, 5 éves és 2 éves
lejaratra 3,95 %, 3,82 %, 3,75 %, illetve 3,72 % volt 2006. oktober 31-én.
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3.2.3. A kiegészitd szocidlis intézkedésekrdl (egyéneknek nydjtott timogatds)

129. Franciaorszdg a Bizottsdg korabbi hatdrozataiban megjelend gyakorlatdra, nevezetesen az SFP (Société francaise de
production) tigy (34) alapjan azon a véleményen van, hogy ez a finanszirozds olyan egyéneknek nydjtott timogatds,
amely nem jdr haszonnal a villalkozds szdmdra. Ennek megfelelGen az elbocsdtott személyek javara dllami forrd-
sokbdl megvaldsitott kiegészits szocidlis intézkedések, anélkiil, hogy azok a munkaadét szokdsos kotelezettségei
aldl felmentenék, a tagdllamok szocidlis politikdjanak hatdskorébe tartoznak, és nem minGsiilnek dllami tdmoga-
tasnak.

3.2.4. A megsemmisitett 2003-as hatdrozatban elGirt korlitozisok megsziintetésérél

130. A francia hatdsdgok egyrészt rdimutatnak, hogy a 2003-as hatdrozatban eldirt feltételeket maradéktalanul megvalé-
sitottdk és betartottdk a 2003-t6l 2006-ig tartd idGszakban. Mdsrészt a francia hatésdgok ugy vélik, hogy ezekre az
intézkedésekre mdr nincs szitkség a verseny torzuldsdnak megel6zéséhez, és hogy fenntartdsuk az ardnyossig
elvével ellentétes lenne, tekintettel a szerkezetdtalakitdsi tdmogatds Osszegének korldtjdra, amely ezentdl 15,81
milli6 EUR-ra csokken. A francia hatésigok véleménye szerint el kell tordlni kiilonosen azokat a feltételeket,
amelyek még érvényesek lehetnek, azaz az SNCM flottdjanak korszerdsitési tilalmdra, az drvezetd szerep elvének
dijszabasi tigyekben valé tiszteletben tartdsara és a jaratstiriség fenntartdsdra vonatkozokat.

3.3. KOVETKEZTETES

131. Ha a Bizottsdg az 4j intézkedéseket egészben vagy részben mégis dllami tdmogatdsnak mindsitené, Franciaorszdg
felhivja a Bizottsdg figyelmét arra a tényre, hogy az 0j intézkedések az SNCM életképessége visszaszerzésének
biztositdsaval lehet6vé teszik a verseny fenntartdsit a széban forgd piacokon, killondsen a korzikai jaratok piacan.
Ez a szempont Franciaorszdg véleménye szerint egyike a nehéz helyzetben 1év§ villalkozdsok megmentésérdl sz6lo
iranymutatdsokban foglalt elveknek, ahogyan ebben az esetben erre a Bizottsdg (megsemmisitett hatdrozatdnak
283. preambulumbekezdése) és T-349/03. sz., 2005. junius 15-i itéletében a Torvényszék emlékeztet (117. pont).
Ezen belil is utébbi ramutatott, hogy a Bizottsdg széles mérlegelési jogkorének gyakorldsa sordn tgy itélheti meg,
hogy egy véllalkozds jelenléte szitkséges annak megel6zése érdekében, hogy megerdsodott oligopolisztikus szer-
kezet alakuljon ki az adott piacokon.

132. Az SNCM-re esetlegesen kiszaband6 barmilyen kompenzdciés intézkedés meghatdrozasat illetGen Franciaorszdg azt
javasolja, hogy a Bizottsdg vegye figyelembe a piac szerkezetét. Ennek megfelelGen az SNCM kapacitdscsokkentése
megerdsitené a CFF helyzetét, és attdl fogva domindnssd tenné a villalatot a Korzikdra irdnyuld szolgdltatdsok
piacan (¥).

133. A francia hatosdgok szerint a szerkezetatalakitdsi terv frissitett vdltozata megfelel a Bizottsdg 1999-es és 2004-es
irdnymutatdsaiban kiadott Gsszeegyeztethetségi kritériumoknak. A francia hatésdgok fenntartjak, hogy az SNCM
privatizdlasdval osszefiiggésben megallapitott Gsszes intézkedés 2009 végétsl kezdve az SNCM hossza tava élet-
képességét is helyredllitand, és ezen intézkedések az életképesség visszaszerzéséhez sziikséges minimumra korlato-
z6dnak.

IV. AZ ERDEKELT FELEK ESZREVETELEI
4.1. A 2002-ES HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS MEGINDITASAROL SZOLO HATAROZATROL
4.1.1. A Corsica Ferries (CFF) észrevételei

134. El6szor is azt vitatva, hogy az SNCM az irdnymutatdsok értelmében nehézségekkel kiizd§ vallalat (3¢), a CFF felteszi
a kérdést, hogy az SNCM képes-e gazdasdgossd valni a nem tdmogatott Gtvonalakon. Ezenkiviil a CFF megallapitja,
hogy a szerkezetdtalakitdsi tervben (*7) bejelentettel ellentétben tovdbbra is miikodtetik a Livornéba mend jdratokat.

135. A koltségek csokkentésére vonatkozdan a CFF sajnalja, hogy nincs hozzaférése a szerkezetdtalakitasi terv bizonyos
elemeihez, amelyekkel kapcsolatban képvisel6i kritikdt fogalmaztak meg (%%).

(®9 A Bizottsdg C(2002) 2593 Société Francaise de Production tigyben, 2002. jilius 17-én hozott végleges hatdrozata (HL C 71,
2003.3.25, 3. o)
Egy ebben a tdrgyban Franciaorszdg dltal benyujtott fiiggetlen piaci tanulmdny szerint a CFF jelenleg az utasszéllitdsi piac csaknem
60 %-dt birtokolja, mig az SNCM piaci részesedése a 2000-es 82 %-r6l 33 %-ra esett 2005-ben. A CFF emellett a teherszéllitds piacin
ért el igen jelentds novekedést, ahol azonban még mindig az SNCM a {8 fuvarozé a CMN-ben val6 részesedésének koszonhetGen.
A CFF ramutat, hogy a kozszolgdltatdsi megbizasi szerz6dés a tdrsasdg szdmdra évente dtlagosan mintegy 64,3 millio EUR dllami
tdmogatdst biztosit, azaz 5 évre osszesen 321,5 millié EUR-t. Ervelése szerint a kozszolgaltatdsi megbizasi szerzédés 5. cikke az
SNCM szamdra 72,8 millié EUR-s pénzforgalmat garantdl. Rdaddsul a Corsica Ferries hangsilyozza, hogy az SNCM altal 2001-ben
elkonyvelt 40,6 millio EUR veszteségbSl 15 millié EUR a nagy sebességli Liamone hajora alkalmazott értékcsokkenésbdl ered.
(®) Az eljards meginditdsardl sz60l6 hatdrozatban az szerepelt, hogy a szerkezetdtalakitdsi tervben megéllapitott egyik intézkedés ,a
Bastia-Livorné ttvonal megsziintetése a kiilon erre a célra fenntartott eszkozokkel egyiitt”.
(®%) A CFF éltal megfogalmazott kritika az aldbbi pontokra vonatkozik: nincs tényleges létszamcsokkentés, az SNCM részvényélloménydt
nem értékesitik a szerkezetdtalakitdshoz, nem veszik figyelembe a hajokon elért nyereséget.

(85

(86
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136. A CFF véleménye az, hogy a francia hatésdgok 76 millié EUR-s szamitdsi eredménye egész egyszertien fiktiv (3%), a
francia hatésagok dltal feldllitott 79 %-os tékefaddssdg ardny pedig talzottnak téinik (°°). Az SNCM részesedéseit
illetéen a CFF megjegyzi, hogy egyes lednyvillalatok nem kapcsolodnak szervesen a hajézdsi tarsasdg tevékenységei
koréhez (°1).

137. A CFF végeredményben megéllapitja, hogy a tervezett timogatds megkeriili a kabotdzsrendeletet, és értelmetlenné
teszi a Marseille-Korzika utvonal kiszolgaldsdra kiirt versenytdrgyaldst. A CFF hangsilyozza, hogy a tervezett
tdmogatdsnak nem szabadna agresszivabb kereskedelmi ajanlatot eredményeznie az SNCM részérdl. Azt javasolja,
hogy 2007-ig nem kellene szerkezetdtalakitdsi tdimogatdst adni, és akkor is csak abban az esetben, ha az SNCM a
kovetkezS versenytargyaldst elveszitené 2006-ban, ami az egyetlen olyan forgatokonyv, amely valéban nehéz
helyzetbe sodornd az édllami hajézdsi tdrsasdgot.

4.1.2. A STIM észrevételei

138. A STIM, a CMN f{§ részvényese, tgy érvel, hogy az SNCM CMN-ben valé részesedéseit tisztdn pénziigyi eszko-
z6kként kell elemezni. A STIM szerint a CMN és az SNCM fuiggetlenek, és egymdssal versenyben dllnak a Marseille-
bél indulé vonalakon kiviili titvonalakon, még akkor is, ha a kozszolgaltatdsi szerz8dés keretében szerz8d§ tarsak.

139. A levélben az szerepel, hogy a STIM villalnd, hogy ,teljes egészében vagy részben, de lehetSleg teljes egészében
visszavasarolja az SNCM dltal a CMN-ben birtokolt részesedéseket”, amelyek értékét 15-17 millié EUR-ra becsiili,
ha a Bizottsdg tigy értékelné végleges dontésében elGirandé feltételei kozott, hogy ,ezek eladdsa sziikséges a
szerkezetdtalakitdsi terv megfelel6 egyensilyahoz”.

4.1.3. A regiondlis és helyi hatésigok képviselGinek észrevételei

140. Marseille varosanak polgdrmestere, Bouches-du-Rhone kozgytlésének elnoke és Provence-Alpes-Cote d’Azur regionalis
kozgytlésének elndke hangstlyoztik az SNCM gazdasdgi szerepének jelent@ségét a régié gazdasigdban.

141.  Provence-Alpes-Cote d’Azur regiondlis kozgytlésének elnoke hozzatette: tgy tiinik, minden ahhoz szitkséges feltétel
teljesiilt, hogy az SNCM szerkezetdtalakitdsi terve garantdlja a villalkozds életképességét.

142. A Korzikai Kozgyilés végrehajtd tandcsinak elnoke benytjtotta azon 2002. december 18-i kozgyiilés hatdrozatait,
melynek keretében a kozgyilés ,kedvezd véleményt” adott ki az SNCM tervezett felt6késitésével kapcsolatban.

4.1.4. A Korzikai Kézlekedési Hivatal észrevételei

143. A Korzikai Kozlekedési Hivatal megdllapitja, az SNCM eltinése ,a szolgdltatdsok azonnali és jelentds csokkenésével
jarna”, mivel jelenleg ez az egyetlen olyan vallalat, amely képes megfelelni a szerz6dés kovetelményeinek az
utasforgalom vonatkozdsdban. Emlékeztet tovdbbd az SNCM jelentGségére Korzika gazdasdgdban.

4.2. AZ ELJARAS KITERJESZTESEROL SZOLO 2006-0S HATAROZATROL
4.2.1. A Corsica Ferries France (CFF) észrevételei

144. A CFF kiemeli a kérdéses 0sszegek nagysagrend;jét, azok ardnytalansigat az SNCM fizleti forgalméhoz képest és azt
a tényt, hogy azokat az el6tt fizették ki az SNCM szdmadra, miel6tt a Bizottsdg dlldst foglalt volna tdmogatdsnak
minGsitésiikrél az EK-Szerzédés 87. cikkének (1) bekezdése értelmében.

145. A CFF felhivja a Bizottsdg figyelmét arra a tényre, hogy a francia dllam SNCM-nek nydjtott tdmogatdsa stratégiai
jelent@ségli a CFF fejlédése szempontjabol. Ezek a nem engedélyezett intézkedések lehet6vé teszik, hogy az SNCM
igen agressziv arpolitikdt folytasson azokon az dtvonalakon, amelyeken a CFF 10 éve jelen van, és ahol tevékeny-
sége kezdete Ota el@szor veszit piaci részesedésébol.

(%) Azzal érvel, hogy a 76 millié EUR-s 0sszeg annak az 500 milli6 francia frankos (FRF) osszegnek felel meg, amennyit a tdrsasdg a
teriileti kontinuitdsi tdmogatdsdbol veszitene az ij 2002-2006-os idGszakban.

(°) Azokhoz az ardnyokhoz képest, amelyeket maga allapitott meg egy tiz hajozasi tirsasdgbdl dllé mintdban. Ezek az ardnyok 23,69 %
(@ Moby Lines esetében) és 55,09 % (a Grimaldi esetében) kozott véltoznak, koztik 49,7 % a CMN esetében.

(°) A CFF megemliti az 50 %-o0s részesedést a Sud-Cargos hajozési tdrsasdgban, a 13 %-os részesedést az Amadeus nevii 1égi szallitdsi
foglaldsi rendszerre specializdlodott véllalatban, tovabbd a CMN-ben és a CGTH élléeszkozeiben meglévd részesedéseket.
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146. A tdrsasdg eladdsdra kiirt versenytdrgyaldsi eljardst illetGen a CFF véleménye az, hogy ez nem volt teljesen atlathato,
abbdl a szempontbdl, hogy a kivélasztott vallalkozds, azaz a BCP mar nem ellendrzi az SNCM mtikodését, miutdn
helyét 4tadta a VT csoportnak. Tovébbd, mivel a pénziigyi feltételek sokkal kedvezdbbé viltak a vevSk szdmara, a
CFF felveti a befektetSkkel szembeni egyenl bandsméd elvének kérdését, amelynek a teljes tranzakcié sordn
érvényesiilnie kellett volna.

147. A 158 milli6 EUR-s negativ eladdsi arral kapcsolatban a CFF bizonytalan a tekintetben, hogy jelen esetben
érvényesiil-e a koriltekintd piacgazdasdgi befektetd kritérium. Egyrészt a CFF azt szeretné tudni, tekinthet6-e
ugy, hogy a széban forgd tranzakciét az dllam ugyanakkor hajtotta végre, mint a hasonlé koriilmények kozott
1év6 maganszereplk a jelentGs és egyidejli intézkedésitket, mikozben az allam a véllalatot a részvényesek dltali
kozos feltSkésités és az 1j szerkezetdtalakitdsi terv elStt t6késitette fel. Mdsrészt a CFF Ggy véli, hogy az SNCM
stlyos pénziigyi helyzete mellett egy koriiltekintS befektet§ hamarabb cselekedett volna, hogy megakadilyozza
befektetése elértéktelenedését (°2).

148. A CFF tigy gondolja, hogy az ABX Logistics iigyre torténd hivatkozds nem relevans. Tdl azon a tényen, hogy annak
az ugynek a koriilményeit nem lehet dtiiltetni erre az tigyre, a CFF hangstilyozza el6bbi tigyben a tdmogatds
kedvezményezettjének jelentSs hozzdjaruldsat, ami az SNCM esetében nyilvdnvaléan nem tortént meg. Ezenkivil a
CFF szerint a Bizottsdg 2006-0s hatdrozata nem vette szdmitdsba a birdsdgi eljardsok kockdzatdhoz kapcsol6do
koltségeket az érintett vallalkozas felszamoldsa esetén. Ezzel kapcsolatban a CFF gy véli, hogy a Franciaorszdg dltal
az SNCM felszdmoldsdval osszefiiggd koltségek indokldsdra felhozott nemzeti itélkezési gyakorlat nem alkalmaz-
haté a jelen esetre. A CFF véleménye szerint a semmitSszék a Mines et produits chimiques de Salsignes tigyben
egyaltaldin nem veti fel a részvényes allam kozvetlen felel@sségét egy olyan vdllalkozds felszdmoldsa esetén,
amelyben az édllam a részvényes, hanem inkdbb egy ipari és kereskedelmi dllami vallalat bér- és tdrsadalombizto-
sitdsi tartozdsainak megfizetésére irdnyuld kereset lehetSségére utal, valamint arra, hogy az érintett véllalat vezetdi
kotelezettségeik alol nem vonhatjdk ki magukat az allami hatésdgok intézkedésére szdmitva.

149. A Roueni Masodfoki Bir6sdg dltal az Aspocomp tigyben hozott itélet jelen esetre torténd alkalmazhatatlansdgat
illet8en a CFF kifejezésre juttatja, hogy annak az iigynek a tdrgya, amelyben egy anyavillalatot arra koteleztek, hogy
egy dltala aldirt ,megdllapodds be nem tartdsa” cimén lednyvidllalata munkavallaléi szdmdra szocidlis elldtdsokat
fizessen, nagyon kilonbozik az SNCM {igy tényalldsatol. Nem 4ll fenn tehdt az egyértelmd kockdzata annak, hogy
a CGMF-et vagy az éllamot birdi felszdimolds esetén végkielégitések megfizetésére kotelezzék. Rdadasul a CFF
kétségbe vonja az egyéb szocidlis koltségek tekintetében becsiilt szamokat, mivel ezek a megallapitdsukra felkért
szakért6ktdl fiiggen eltérének tlinnek.

150. A CFF agy véli, hogy a kozosségi itélkezési gyakorlat Graditzer és Hytasa tigyekben sziiletett itéleteinek jelen esetre
torténd alkalmazdsa sziikségszerien ahhoz a kovetkeztetéshez vezet, hogy az dllam nem magdnbefektetSként jart
el, amennyiben az emlitett itélkezési gyakorlatnak megfelelen az dllam t6ke-hozzdjiruldsa az SNCM-ben meglévé
részesedése 75 %-dnak eladdsdhoz kapcsolddott, ardnyosan csokkentve igy a nyereségre valé kildtdsait.

I

151. Végezetil a CFF agy véli, hogy a felszdmoldsi koltségek és a feltSkésitési koltségek Osszehasonlitdsa sordn szdmi-
tasba kellene venni az eszkozok értékét, amely mindkét esetben a vev6hoz keriil. A CFF véleménye szerint a
vev6knek eladott eszkozok értéke 640 millid EUR és 755 millié EUR kozott mozog (*3), szemben az SNCM dltal
hasznélt flotta piaci értékével, amelyet a CFF 644 milli6 EUR és 664 milli6 EUR kozotti dsszegre becsiilt 2006
augusztusaban.

152. A 2002-es feltSkésitést kovets intézkedések szerkezetdtalakitdsi tdmogatdsnak minGsitésével kapcsolatban, a CFF
ugy véli, hogy bar az SNCM teljesiti a 2004-es irdnymutatds nehéz helyzetben 1évg véllalkozdsokra vonatkozd
feltételeit az els6 142,5 milli6 EUR-s feltSkésitést megel6z8 idészakban, ez a mindsités igencsak vitathatd a
mésodik, 8,75 milli6 EUR-s t8keemelést megel6z$ idszakban, mert a vallalkozas sajat t6kéjét addigra mér hely-
redllitottdk.

(°?) Ezzel kapcsolatban a CFF megéllapitja, hogy 2005 mésodik felében siirgdsségi eljdrds indult a Marseille-i Kereskedelmi Birdsdgon, és
onkéntes felszdmoldsra keriilhetett volna sor mar 2005 &szén a 2005-ben 30 millié EUR-ra becsiilt veszteség miatt.

(*3) Ezzel kapcsolatban a CFF azon a véleményen van, hogy a hajok tényleges értékét, amelyet az SNCM akkor kozolt, amikor megtette
ajanlatdt a kozszolgaltatdsi megbizds szerint, figyelembe kellett volna venni az Oddo-Hastings és a CGMF jelentésekben az SNCM
eszkozeir6l készitett értékelésben.
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153. A vallalkozas életképességét illetSen a CFF hangstlyozza, hogy az SNCM eladdsa csak részleges és nem visszavon-
hatatlan, tekintettel a vevékkel megtargyalt felmonddsi zdradékokra. Ezek a tényezdk jelentds bizonytalansdgot
eredményeznek a vevék azon szdndékdval és képességével kapcsolatban, hogy az SNCM-et djra nyereségessé
tegyék, és ezdltal megerGsitsék a kildtdsokat a véllalkozds hosszi tdvi életképességére. A CFF jelzi tovdbba,
hogy a 2004-es irdnymutatdsban elGirtakkal ellentétben a francia hatdsigok nem tervezték azon tevékenységek
megsziintetését, amelyek még a szerkezetdtalakitdst kovetSen is szerkezetileg veszteségesek maradtak (°4). A CFF
emellett az SNCM flottdjanak bdviilése (°°) és a tervezett létszamcesokkentés ellenére és killonosen a 2002-es
szocidlis terv kudarcdnak fényében, kétkedését fejezi ki a koltségcsokkentési tervvel kapesolatban.

154. A CFF kételyeinek ad hangot, hogy az (j tdmogatdst a minimumra korldtozzdk-e, egyrészt a szocidlis kiaddsok
tartalmanak 4tldthatatlansdga miatt, masrészt pedig az SNCM 2006. dprilis 281 kozgytilésének jegyzSkonyvében
foglaltak miatt, amelybdl kideriil, hogy e tdmogatds egy részét a vallalat 2006-0s és 2007-es mikodési vesztesé-
geinek fedezésére haszndlnak fel. A CFF tigy véli tovabbd, hogy az SNCM vevéi nem jarulnak hozza lényegesen a

vallalkozds szerkezetdtalakitdséhoz.

155. A verseny indokolatlan torzuldsinak megel6zése érdekében a CFF sziikségesnek tartja az SNCM-nek 2003-ban
eléirt kompenzacids intézkedések megtjitdsat és meghatdrozdsdt, valamint azok kiegészitését az SNCM piaci
jelenlétének csokkentésére vonatkozé Gj intézkedésekkel (°¢). Ezenfelil a CFF dgy véli, hogy az SNCM szdmadra a
2003-as hatdrozatban el6irt intézkedések egy részét nem tartottdk be. Az SNCM a Bizottsdg 2003-as hatdrozatdnak
2. cikkét megsértve 1j hajokat szerzett be. Rdaddsul az SNCM a Bizottsdg hatdrozatanak 3. cikkét megsértve nem
adta el a CCM-ben 1év§ részesedését. Végezetiil pedig az SNCM 2003 6ta agressziv drpolitikdt folytat a CFF dltal
alkalmazott draknal alacsonyabb drakkal, megsértve ezzel a széban forgd hatdrozat 4. cikkét (azonos vagy hasonlé
szolgaltatasokért akar 30 %-kal olcsobb jegyeket kindl).

156. A mdsodik, 8,75 milli6 EUR-s feltSkésitésre vonatkozdan a CFF agy itéli meg, hogy az dllami és magdnbefektetés
egyidejtisége mellett ez utdbbinak jelentSsnek kell lennie, és azt dsszehasonlithaté feltételek mellett kell elvégezni
az dllami fellépés érvényesitése érdekében. Jelen esetben e két feltétel nem teljesiil. Egyrészt a szorosan az elsd,
142,5 milli6 EUR-s t6keemeléshez kapcsolodo vevéi részvénytulajdon nem jelentds. Masrészt a vevsk fellépése
nem az dllaméval 6sszehasonlithato feltételekkel tortént, killonosen a felmondasi zdradékok és a CGMF kisebbségi
részesedésétdl varhaté hozam miatt

157. A 38,5 milli6 EUR osszegli szocidlis intézkedéseket illetGen a CFF vitatja ezen Osszeg egyéneknek nydjtott
tdmogatdsnak valé mindsitését. Bar igaz, hogy ennek az Gsszegnek kozvetleniil az SNCM alkalmazottai a kedvez-
ményezettjei, a CFF gy véli, hogy ez az intézkedés kozvetett pozitiv hatdsokkal jarhat az SNCM szdmdra is,
nevezetesen a foglalkoztatdsi viszonyok enyhiilése terén.

4.2.2. A STIM észrevételei
4.2.2.1. A 2002-es feltokésitést kovetd intézkedésekrdl

158. A 158 milli6 EUR-s negativ eladdsi drat illetGen a STIM agy véli, hogy ez az dr nem egy nyilt, diszkrimindcio-
mentes palyazati eljarasbol szarmazé piaci ar, mivel a feltGkésitésre mas feltételek mellett keriilt sor, mint amelyek
egy maganbefektetSt szokdsos esetben vezetnek. A STIM-nek az a véleménye, hogy az eszkozok dtértékelt nettd
kényv szerinti értéke legrosszabb esetben is koltségmentes felszdmoldst tenne lehetévé az dllam szdmara, sét, akdr
nyereséggel is jarna, hogy az eladdsi dr nevetséges a vallalat értékéhez képest (amelyet a STIM 350 millié EUR-ra
becsiil), valamint hogy a tdmogatds ardnytalan a vallalkozas sziikségleteihez képest.

159. A STIM ugyancsak felhivja a Bizottsdg figyelmét a magdnszektorba torténd eladdsra vonatkozé felmonddsi zdradék
talzott jellegére.

160. A STIM végezetill vitatja a negativ eladdsi ar indokldsat, amely azon a feltételezésen alapul, hogy a felszdmolds
szocidlis szempontbdl nehéz lenne, ami nem tdinik redlisnak.

(**) A CFF véleménye szerint Franciaorszdg hangstlyozza a Nizzdbdl induld 6sszes jarat nélkiilozhetetlen jellegét, a flotta jelenlegi szinten
tartdsdt és az SNCM-nek a CMN csoportban 1év§ részvénytulajdona dllit6lagos stratégiai jellegét.

(%%) 2007. janudr 1-jén a Superfast X érkezésével.

(°%) A CFF valamennyi versenypiacon (Nizza, Tunézia és Algéria) javasolja a rendelkezésre dllo kapacitdsok 2005-6s szintre korlatozdsat,
valamint azt, hogy ne nyissanak @j vonalakat, tovdbbd dlljanak 4t dru- és utasszdllité hajokra a Marseille-Korzika Gtvonalon a
koltségek csokkentése érdekében.
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161. A mdsodik, 8,75 milli6 EUR-s felt6késitéssel kapcsolatban a STIM tgy gondolja, hogy ez a t6ke-hozzdjdrulds nem
felel meg a piacgazdasigi maganbefektetS elvének, tekintettel a befektetés megtériilésére vonatkozd garancidk
elégtelen voltdra. A STIM vitatja a magdn- és dllami befektetés egyidejliségén alapuld, a hozzdjarulds dllami
tdmogatds jellegének tagaddsira felhozott érvet. Az egyiittes el6fordulds, amennyiben megallapitjak, csak egy
mutatd, és 6nmagdban nem lehet mindsitési kritérium (*7). A STIM végiil kijelenti, hogy ez a hozzdjérulds a francia
kormany részérdl a vevSknek adott garancidt képez arra nézve, hogy valoban az SNCM nyerte el a kozszolgdltatasi

megbizdst a korzikai jaratok iizemeltetésére.

162. A 38,5 milli6 EUR-s egyéneknek nydjtott tdmogatdst illetéen a STIM ugy véli, hogy ez az osszeg valdjdban
forrdsokkal kivanja ellatni az SNCM-et, ahhoz hogy megfeleljen a Bizottsagnak benydjtott helyredllitasi terv bizo-
nyos alapvet§ szempontjainak, amelyeket még nem valdsitottak meg, nevezetesen a létszamcsokkentésnek.

4.2.2.2. A 2004-es iranymutatdssal valo Gsszeegyeztethetdségrd

163. A STIM azon a véleményen van, hogy az SNCM dltal kapott tdmogatds nem korlatozédik a sziikséges minimumra.
Az SNCM és a vevSk hozzdjiruldsa a szerkezetitalakitdsi tervhez a 2004-es irdnymutatisban meghatdrozott
feltételek alapjan elégtelen, és nem mutathaté ki, hogy az SNCM helyzete olyan mértékben kivételes lett volna,
hogy alacsonyabb sajat hozzdjaruldst indokoljon. Ezenkiviil a STIM megéllapitja a 2006-ban odaitélt tdmogatds
ardnytalan jellegét, amennyiben ez jovdbeli veszteségek fedezésére szolgald tartalékok képzését tette lehetévé az
SNCM szdmaéra. Végil az a tény, hogy az SNCM nem vette tervbe, hogy tiladjon a villalat taléléséhez nem
feltétlentil sziikséges eszkozokon, ellentétben dll a 2004-es irdnymutatdsban meghatdrozott kovetelményekkel.

164. A STIM dgy véli, hogy a folydsitott dsszegek megsértették a 2004-es irdnymutatdsban meghatdrozott ,elGszor és
utoljara” elvet. A vallalat pénziigyi helyzetének romldsdt, valamint a munkaiigyi vitakat nem lehet Ggy vizsgalni,
mint kivételes és el6re nem lathaté koriilményeket, amelyekért a kedvezményezett vallalat nem felel6s.

165. Kovetkezésképpen a STIM a kapott tdmogatdsok felével megegyez§ nagysdgrendd kiegészit§ kompenzaciot kér,
azaz 98,25 millié6 EUR-t még egy haj6, valamint az SNCM-nek a CMN-ben 1év6 kozvetlen és kozvetett részesedései
eladdsa révén. E tekintetben a STIM azt allitja, hogy az emlitett részesedések a szerkezetdtalakitdsi timogatdsokra
vonatkozd 2004-es irinymutatds értelmében nem stratégiai jelent@ségtiek, mivel nem ,nélkiilozhetetlenek a vallalat
fennmaraddsdhoz”, és nem is elidegenithetetlen eszkozok.

166. Ezenkiviil a STIM dgy véli, hogy az SNCM és a CMN kozotti allitélagos szinergidk nem léteznek, mivel az SNCM
semmilyen tényleges szerepet nem jdtszik a CMN vezetésében és fejlesztésében. A STIM végiil hangstilyozza, hogy
a két vallalkozdst Osszefliz8 részvényesi megdllapodds 2006. mdrcius 15. 6ta nem létezik, amikor is azt a CMN
felmondta, ahogyan azt a Périzsi Fellebbviteli Birésdg megéllapitotta.

4.2.3. Az SNCM észrevételei

167. Az SNCM a gazdasdgi és versenyhelyzetének Osszefoglaldsat tartalmazé aktat nydjtott be a Bizottsdgnak egy jogi
szaktandccsal egyiitt, amely értékeli annak kockdzatt, hogy egy felszdmoldsi eljirds esetén a birésdg az éllami
beavatkozdst a vallalat de facto irdnyitdsinak minGsitené a privatizaciét megel6z8 idGszakban.

168. AZ SNCM dltal felkért Baker & McKenzie tigyvédi iroda arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a vallalat alapszabalya
alapjan, kiegészitve az ellenérzd szervek levelezéseivel, hozzdszoéldsaival és beszdmoldival, az dllam [...] (*) hata-
rozatai () [...] (*) szervek (°%), [...] (*) véllalati tandcsok ('°°). Tovabba a jelentés megallapitja, hogy [...] (¥
SNCM ('91). Végiil ugyanezen jelentés megemliti a tényt, hogy [...] () SNCM. Végezetiil ugyanazon jelentés kifejti,
hogy [...] () SNCM.

169. Ennek alapjan az SNCM szakértdje arra a kovetkeztetésre jut, hogy a Marseille-i Kereskedelmi Birdsdg nagy valo-
szintiséggel de facto vezetSként jellemezte volna a francia allamot.

170. Rdadédsul a tobbek kozott a Szamvevdszék jelentéseiben tett megdllapitdsok szerint a francia dllamnak, vagyis az
SNCM de facto igazgatdjanak tulajdonithatd rossz gazdilkodds hozzdjarult az SNCM-nél megallapitott eszkozallo-
mény-elégtelenséghez. A jelentés tobbek kozott silyosan kritizélja a kovetkezd gazdalkodasi hibdkat: a kivélasztds
[...] (*) kereskedelmi. A rossz gazdilkodds éltal okozott veszteség Osszege [...] (*) volt.

(*7) A C-328/99. és C-399/00. sz., Olaszorszdg és SIM 2 Multimedia SpA kontra Bizottsdg egyesitett tigyekben hozott itélet (EBHT 2003.,
1-4035. 0.).

(*%) A jelentés alapjit képezd tényekbdl kittinik, hogy az SNCM igazgatdtandcsa [...] (*) elGzetes engedélyezési jogkore.

(*) A Szdmvevészék jelentése alapjan a jelentés hivatkozik példdul arra a tényre, hogy az dllam gy hatdrozott, [...] (*) megtdrgyalhatja
azt.

jelentés alapjat képezd tényekbdl kitlinik, hogy az allam [...] (*) ipari projekt.
100) A jelentés alapjat képezd tényekbdl kittinik, hogy az &ll pari projek
(101) Az dllam példaul [...] () az SNCM igazgat6i.
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(102)

Ilyen korilmények kozott az SNCM szakértbje szerint egy, az eszkozallomany-elégtelenség megsziintetésére vonat-
kozé perben az dllamot kétségkiviil koteleznék az eszkozhidny egy részének vagy teljes egészének viselésére,
tekintetbe véve az dllam jelentds szerepét az SNCM irdnyitdsdban, nyilvanvalé gazddlkodési hibdit és pénziigyi
forrasainak terjedelmét.

A vonatkozé joggyakorlat alapjin az SNCM szakértGje azt a kovetkeztetést vonja le, hogy ha az SNCM-et
felszamoltdk volna, az dllamnak nagy valoszintiséggel at kellett volna vallalnia az SNCM 0Osszes bér- és tarsada-
lombiztositdsi tartozdsainak kifizetését. Ez azt eredményezte volna, hogy a részvényes dllamot tették volna felelGssé
a megallapitott eszkozallomany-elégtelenség 85 % és 100 % kozé tehetd részéért (azaz 316,6-385,7 millié EUR).
Kovetkezésképpen az SNCM privatizdldsa melletti dontéssel és a vallalat t6kéjének 158 millié EUR-val valé elGzetes
megerGsitésével az allam koriiltekintS befektetSként jart el.

V. FRANCIAORSZAG MEGJEGYZESEI AZ ERDEKELT FELEK ESZREVETELEIRE

5.1. FRANCIAORSZAG MEGJEGYZESEI AZ ERDEKELT FELEK A 2002-ES HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS MEGINDITA-
SAROL SZOLO HATAROZATRA VONATKOZO ESZREVETELEIRE

5.1.1. A CFF észrevételeirdl

A francia hatésdgok jelezték, hogy a CFF dltal bemutatott, az SNCM szolgaltatdsaira vonatkozé bizonyos adatok
helytelenek.

A CFF dllitdsaival szemben az allam Ggy véli, hogy a szerkezetdtalakitdsi tervet oly médon készitették el, hogy az
lehet6vé tegye az SNCM legrovidebb id6n belul torténd helyredllitasat, és megteremtse kozép- és hosszii tava
életképességének feltételeit. A francia hatésigok megéllapitjak, hogy a koltségesokkentési program egy jelentds
része mar megvaldsult. A hajok szamdt csokkentették, és az eszkozdtruhdzdsi program az ipari tervnek megfelelGen
halad. A szolgdltatdsokat dtszervezték, és a foly6 termel6felhaszndlds csokkentésére vonatkozd cselekvési terv mér
meghozta az els eredményeket. Végiil az ipari terv foglalkoztatdsi része is fokozatosan megvaldsul. Tovabbd az
SNCM 2001-ben 21,3 milli6 EUR-t tartalékolt a szerkezetdtalakitdsi intézkedések finanszirozdsdra, kiilonosen a
munkahelyek megtartdsdnak tervére.

A tdmogatds Osszegének meghatdrozdsaval kapcsolatban a francia hatésagok megerdsitik, hogy a 0,79-es sajt
t6ke/tartozds ardny meglehetGsen jellemzd a legtobb hajozdsi tarsasdg mérlegére, kiilonleges helyzeteket kivéve. A
francia hatésdgok szerint a CFF dltal bejelentett, a CMN-re vonatkoz6 2001-es 0,497-es ardny nem pontos, mivel
nem veszi szdmitdsba a mérleg szerinti likvid eszkozoket. Megfelel6 korrekciéval a CMN-re vonatkozd ardny
0,557. A francia hatdsdgok szerint ez a szint mindenképpen elégtelen a CMN szdmdra, amint azt a 2002-es
pénzforgalmi problémai mutatjdk. Nevezetesen a CMN-nek kolcson kellett kérnie 8 millié EUR-t a STIM-tdl a
bankjai dltal nem fedezett pénztdri hidny finanszirozdséra.

5.1.2. A STIM észrevételeirdl

A francia hatésdgok fenntartjdk azt a véleményiiket, hogy az SNCM t6kerészesedése a CMN-ben nem értelmezhetd
tisztdn pénziigyi eszkozként, mint ahogyan azt a STIM a jelek szerint dllitja. Franciaorszdg kitart azon dlldspontja
mellett, hogy az SNCM CMN-ben meglévd részesedései erdsen startégiai jellegtick. Véleménye szerint e részesedések
eladdsa nem csupdn kereskedelmi szempontb6l lenne értelmetlen, hanem o6ridsi stratégiai hiba is lenne.

5.1.3. A regiondlis és helyi hatsigok képviselGinek észrevételeirdl

Bar Franciaorszdg Osszességében egyetért a Provence-Alpes-Cote d’Azur régié elndke levelének tartalmdval, mégis
meg kivanja jegyezni, hogy azzal szemben, ami a széban forgd levél (1°2) 2. pontjaban all, a Franciaorszdg
szarazfoldi része és Korzika kozotti dtvonalon a kindlat nem ,talméretezett a kereslethez képest”, és az SNCM
viteldij-politikdja megfelel azon kotelezettségvallaldsinak, miszerint nem kezd 4rhdborit és nem lesz drvezetd.

5.2. AZ ERDEKELT FELEK 2006-OS HATAROZATTAL KAPCSOLATOS ESZREVETELEIROL

Altaldnossdgban Franciaorszdg megéllapitja, hogy a STIM és a CFF sok észrevétele megegyezik azokkal a megjegy-
zésekkel, amelyeket ezek a vallalatok a Bizottsagnak 2003-ban benyujtottak. Nevezetesen megallapitjak, hogy a CFF
megjegyzéseit beterjesztették a Torvényszéknek a Bizottsdg 2003. julius 9-i hatarozata érvénytelenségének megélla-
pitdsa irdnt inditott kereset keretében, és azok tobbségét a Bizottsdg és a Torvényszék egyarant elutasitotta.

Provence-Alpes-Cote d’Azur regionalis kozgytilése 2003. janudr 9-i levelében azt a piaci tanulmdnyt idézte, amelyet a Bizottsdgnak a
bejelentéssel kapcsolatban nydjtottak be, és amelybdl nyilvanvaléan volt egy masolata, az aldbbi megallapitast kiemelve: ,A kindlat
[Korzika és a francia szdrazfold kozotti dtvonal kiszolgdldsdra] tilméretezett a kereslethez képest. A hajok utasféréhely-kihasznélt-
sdga a téli 20 % és a nydri 50 % kozott véltozik.”
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5.2.1. Az els§ szerkezetitalakitdsi tervben szerepl§ intézkedések korai megvaldsitisir6l és a terv mddo-
sitdsairol

179. A Franciaorszdg dltal id6 el6tt megvaldsitott, tdimogatdsnak mindsithet§ intézkedésekkel kapcsolatos dltaldnos
észrevételre vélaszul a francia hatésdgok kozlik, hogy a széban forgd megvaldsitdst az eljdrds sajitos jellemzdi
indokoljdk, vagyis a Bizottsdg 2003. jalius 9-i, tdmogatast engedélyez$ hatdrozatdnak érvénytelenitése 2005-ben,
nem pedig a francia hatdsdgok azon szdndéka, hogy elhanyagoljdk az EK-Szerz8désbdl fakadd kotelezettségeiket.
Valéban, Franciaorszdg hangsilyozza, hogy a Bizottsdgot mindig tdjékoztatta az gy fejleményeirdl és a 2005
janudrja 6ta elfogadott killonboz6 intézkedésekrdl a tagdllamok és a Bizottsdg kozotti Gszinte egyilittmiikodés
elvével 6sszhangban.

180. E kozelmdaltbeli intézkedésekkel kapcsolatban a francia hatésagok tgy vélik, hogy mivel ezek kozil egyik sem
jelent tdmogatdst, az EK-Szerz8dés 88. cikke (3) bekezdését végeredményben nem lehet rdjuk alkalmazni, és
ennélfogva semmiféle kotelezettség nincs végrehajtsuk felftiggesztésére.

5.2.2. A 2002-es feltGkésitést kovetd intézkedésekrdl

181. Az eladési folyamatot illetSen Franciaorszdg leszogezi, hogy kezdettsl fogva olyan mértékadé kivalasztdsi szem-
pontokrdl rendelkezett, amelyek elsésorban az SNCM részvényeinek értékéért ajanlott dron alapultak, és mdsod-
lagosan egyéb kritériumokon (ipari terv, véllalati terv stb.), ideértve azt az Osszeget, amelyet a pdlydzdok készek
voltak befektetni a vallalatba feltSkésités utjan. Franciaorszdg er8sen vitatja harmadik felek azon érvét, amely
szerint az értékesitési folyamat nem volt dtlithatd, valamint megéllapitja, hogy jelen esetben az dllam tilment
az allami részvénytulajdon értékesitésére vonatkozd 1ényeges és korldtozd, torvényen alapulé és szabilyozdsi
kotelezettségein. Franciaorszdg tudomdsul veszi, hogy a BCP az SNCM részvényei 100 %-dnak megvasdrldsdra
vonatkozé ajanlatit kovetSen bekovetkezett valtozdsok igen nehéz pénziigyi és vallalati kornyezetben mentek
végbe, és a VT csatlakozdsa a BCP ajdnlatdhoz nem viltoztatta meg a tranzakcié kereskedelmi és pénziigyi
feltételeit (kivéve a téketulajdont).

182. A 158 milli6 EUR-s negativ drral kapcsolatban a francia hatésigok megillapitjdk, hogy az SNCM 2005. szep-
tember 30-i pénziigyi helyzetét figyelembe véve a vallalkozast piaci dron értékesitették, és az eladds gazdasdgilag
elényosebb volt, mint a véllalkozds felszdmoldsa. E tekintetben a francia hatésdgok leszogezik, hogy a magdnbe-
fektetd kritériumanak alkalmazdsa egy felszimoldshoz kozeli véllalat eladdsa esetében nem tekinthet§ ,dllami
intézkedés jovedelmez@ségére” vald torekvésnek, hanem inkdbb a még jelentSsebb veszteségek megelGzésének,
amelyeket a részvényesnek egy koltségesebb felszdmolds sordn kellene elszenvednie.

183. A kifizetett drat illetSen Franciaorszdg vitatja azt az érvet, amely szerint az SNCM-et tényleges értékét nem tiikr6z6
aron értékesitették. Kilonosen cfolja a STIM dltal készitett becslést, amely szerint a véllalat értéke kozel 350 milli6
EUR, és amely a mérlegnek csak azon elemeit veszi figyelembe, amelyek novelik az értéket a konyv szerinti sajat
t6ke alkalmazdsdval (ad6 szerinti értékcsokkenési leirds, maradék nyereség a hajokon stb.), figyelmen kiviil hagyva
azon kotelezettségeket, amelyek az értéket csokkentenék. Ez a tisztdn szdmwviteli jellegi szdmitdsi mddszer nem
tikrozi egy olyan hajozdsi vallalat valsdgos gazdasdgi dllapotdt, mint amilyen az SNCM, amely a mérlegben
értékes eszkozokkel rendelkezik, ugyanakkor korldtozott jovedelmezdséggel, és jelents mérlegen kiviili pénzbeli
kotelezettségekkel bir.

184. A francia hatésagok a CFF azon érvét is cafoljak, hogy alulértékelték az SNCM flottdjanak piaci értékét, amelyet a
CFF 406,5 millié EUR és 426,5 milli6 EUR kozé becsiilt. A francia hatdsdgok tgy érvelnek, hogy a CFF szdmi-
tdsaiban figyelembe vett hajok nem azonosak az SNCM nevén 2005. szeptember 30-dn tartott hajokkal. A hajok
piaci értékére alkalmazott leértékelés hidnya nem veszi szdmitdsba azokat a viszonyokat, amelyek kozott ezen
eszkozok esetleges biréi felszdmoldsdra sor keriilt volna, végil pedig a piaci érték kiszdmitdsahoz vélasztott 2006.
augusztusi ditum nem az SNCM potencidlis felszdmoldsi ddtuma, amelyre hivatkozni kell, mivel ez utébbi 2005.
szeptember 30. Ezenkiviil Franciaorszdg megallapitja, hogy amennyiben a CFF dltal javasolt szdmitdst fogadndk el, a
negativ ar hdromszor alacsonyabb lenne, mint az eszkozoknek a Groditzer itélet altal megkovetelt felszdmolasi
értéke, ami gy kedvezSbb lenne, mint a francia hat6sdgok dltal a Bizottsignak elSterjesztett forgatokonyvek.

185. A CFF dltal a Groditzer itélet alkalmazdsat megkérdGjelez8 érvre vonatkozdan arra a tényre hivatkozva, hogy az
dllam tSke-hozzdjdruldsa az SNCM-hez a részvénytulajdona 75 %-dnak eladdséhoz kapcsolddott, ardnyosan csok-
kentve a megtériilési kilatdsokat, a francia hatdsagok megéllapitjdk, hogy a 158 milli6 EUR-s negativ eladdsi ar az
SNCM teljes t6kéje eladdsdnak felel meg, melyet egy 25 %-os Gj allami befektetés kovetett, évi [...] (*) %-os
megtériiléssel. Ennélfogva Franciaorszdg ugy véli, hogy a befektetés hozama tovdbbra is garantdlt a vallalatban
meglévd 25 %-os részvénytulajdona kovetkeztében, mivel ez a részesedés igen magas hozamot garantél.
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186. Franciaorszdg vitatja a CFF dltal az ABX megkozelités a jelen tigyre valé alkalmazhatatlansdgarél szolo érvet is,
alapul véve kiilonosen az SNCM tényleges felszdmoldsi koltségeinek elemzését és azt a kockdzatot, hogy az allamot
tarthatjdk felelgsnek a vallalkozds pénzbeli kotelezettségeiért egy, az eszkozéllomdny-elégtelenség megsziintetésére
irdnyul6 perben, ahogy azt a francia csédeljards elSirja és a nemzeti joggyakorlat igazolja (a Roueni Mésodfoku
Birdsdg 2005. madrcius 22-i itélete). Bar a francia hatdsdgok tgy vélik, viselkedésiik az SNCM vezetGjeként nem
minGsithetd ,rossz gazdilkoddsnak” egy ilyen perben, hangsilyozzak annak jelentds kockazatdt, hogy az allamot
egy nemzeti birdsdg az SNCM eszkozallomany-elégtelensége miatt elitélné a Kereskedelmi Torvénykonyv L-651-
2. cikke értelmében a rossz gazdalkoddsra vonatkoz6 rugalmas szempontok miatt, tovabbd a fent emlitett itélkezési
gyakorlat miatt, amely erre az tigyre alkalmazhaté.

187. A 8,75 milli6 EUR-s felt6késitést illetGen Franciaorszdg megéllapitja, hogy a CFF és a STIM dllitdsaival szemben a
t6ke-hozzdjarulds nem allami tdmogatds e befektetés egyidejlisége, jegyzési feltételeinek hasonlésiga és az dllam
altal a CGMF utjdn kapott dtlagon feliili megtériilés miatt.

188. A francia hat6sdgok kiilonosen leszogezik, hogy a befektetSkkel vald egyenld bandsméd elvét nem kérdGjelezi meg
a felmondasi zdradékok megléte, mivel ezeket az SNCM 100 %-os eladdsaval kapcsolatban hatdroztdk meg, nem
pedig az ezt kovetd 35 millio EUR-s felt6késitéssel kapcsolatban.

189. Ezenkiviil Franciaorszdg tgy véli, hogy befektetése joval a vevéké alatt marad, mivel csak a 8,75 milli6 EUR-s
osszeget kell osszehasonlitani a vevsk altal megvaldsitott befektetéssel (26,25 milli6 EUR). Az elsg, 142,5 milli6
EUR-s felt6késitést csak a felszamoldsi drral torténd Osszehasonlitds részeként kellene vizsgalni.

190. Végiil Franciaorszag vitatja a STIM dltal elGadott érvet, hogy ez a hozzdjarulds a magdnbefektetSknek adott garancia
arra, hogy az SNCM-nek valoban odaitélték a kozszolgaltatdsi megbizdst korzikai jdratok tizemeltetésére. A francia
hat6sdgok azon véleményiiknek adnak hangot, hogy ez a tSkeemelés koriltekint6 és fiiggetlen a viéllalkozds
teljesitményétsl, és a kozszolgdltatdsi megbizds SNCM szdmdra torténs odaitélése nem az e befektetéstSl vart
hozam javitdsit szolgalja.

191. A 38,5 milli6 EUR-s szocidlis intézkedésekkel kapcsolatban Franciaorszdg megismétli azt az érvet, amely szerint
ezek az intézkedések egyéneknek nydjtott tdmogatdsok, és az allam altali kifizetésik nem tekinthet a véllalko-
zasnak nyujtott kozvetett elénynek, mivel ezek a tdmogatdsok az SNCM torvényen és szerz8désen alapuld kote-
lezettségeinek kiegészitései. Ezenkiviil Franciaorszdg rdmutat, hogy ezek az intézkedések nem teszik lehet6vé a
munkaviéllalok tdvozdsit, akikrdl az intézkedések hidnydban tovdbbra is az SNCM-nek kellene gondoskodnia.

192. A CFF dltal felhozott érvvel ellentétben a francia hatésdgok ramutatnak, hogy a 38,5 milli6 EUR nem felel meg a
2003-as szocidlis tervben elGirdnyzott létszimcsokkentések megvaldsitdsdnak, mert a késedelem ellenére ezeket a
leépitéseket mar végrehajtottdk. Az Gj szocidlis terv tehdt az els6, 2003-as szocidlis intézkedéseket egésziti ki.

5.2.3. Az irdnymutatdsokkal valé osszeegyeztethetGségrdl

193. Franciaorszdg agy véli, hogy a fentiekbdl kovetkezGen az értékelendd tdmogatds Gsszege 15,81 milli6 EUR.

194. A CFF dllitdsaival szemben a francia hatésdgok ugy itélik meg, hogy a 2004-es irdnymutatdsok 11. pontjira val6
tekintettel az elsG feltGkésités, amellett, hogy lehet6vé tette az SNCM szdmadra sajat tSkéje helyredllitdsit, nem
sziintette meg a nehéz helyzetben 1év§ véllalkozds statusdt, amennyiben ez a felt6késités a tdrsasdg tevékenységei
fenntartdsanak biztositdsat célozta.

195. Franciaorszdg cdfolja a CFF azon dllitdsait, melyek szerint nem kellett volna @j tékeinjekcidkat végrehajtania a
véllalkozdsban, tekintetbe véve, hogy az SNCM bankhitelt is igénybe vehetett volna. E tekintetben a francia
hatésdgok megéllapitjak, hogy 2005. augusztus 24-én a bankok megtagadtdk Gj megtjulé hitelkeretek nytjtdsat
az SNCM-nek, és ennélfogva az egyetlen elképzelhetd alternativat a vallalkozds privatizaciéja vagy felszdmoldsa
jelentette.

196. Franciaorszdg vitatja a CFF és a STIM dltal felhozott érveket a 2002-es szerkezetdtalakitdsi terv kudarcara vonat-
kozdan, amely bizonyos késéssel ugyan, de megval6sult, és lehetdvé tette a célkitizések elérését 2005-ben. Az
SNCM gazdasdgi és pénziigyi helyzetének a véllalkozdson kiviil dll6 tényez8k miatti romldsa ezutdn szitkségessé
tette a 2002-ben bejelentett terv meghosszabbitasat és G intézkedések bevezetését.
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197.  Franciaorszdg tgy véli, hogy az SNCM helyzetének rendezédésére a kildtasok jok, és az 4j részvénytulajdonosok
altal tervezett intézkedések, killondsen a szocidlis terv megvaldsitdsa, az ttvonalak helyredllitdsa és bizonyos hajok
feltjitdsa lehet6vé teszi a vdllalat életképességének visszadllitdsdt. E tekintetben Franciaorszdg megjegyzi, hogy a
kozszolgaltatasi megbizdsbdl szarmazoé bevételek miatt (kb. az SNCM {izleti forgalmanak [50-70] (*) %-a), valamint
tekintetbe véve az dltaldnos koltségek szintjét és a Marseille-Korzika ttvonalon haszndlt 6 hajé dtcsoportositdsanak
nehézségeit, a kozszolgéltatdsi megbizds a vdllalkozds stratégidjanak és életképességének alapvet§ elemét képezi.

198. A tdmogatds minimumra korldtozdsdra vonatkozéan Franciaorszag tgy véli, hogy a szerkezetdtalakitdsi koltségeket
szigorian a szerkezetdtalakitds megvaldsitdsdhoz sziikséges minimumra korldtozta. E tekintetben a francia haté-
sagok megéllapitjdk, hogy amint azt a Bizottsdg 2003-as hatdrozatdban elismerte, a vallalkozds sajit forrdsaibol
kell6képpen hozzdjarult a szerkezetdtalakitdsi tervhez a 30,2 millié EUR osszegli eszkozeladds kovetkeztében.
Réaddsul az SNCM dltal megvaldsitott egyéb, 12,2 milli6 EUR Osszeg(i eladdsok figyelembevételével a véllalkozds
sajat hozzdjaruldsa osszesen 42,38 millid EUR-t tesz ki. Franciaorszag ugy véli, hogy ez az sszeg joval magasabb a
szerkezetdtalakitdsi tdmogatds jovahagydsdhoz sziikséges sajdt hozzdjarulds Gsszegénél, amely végil 15,81 milli6
EUR-t tesz ki, mivel a tobbi intézkedés nem éllami tdmogatds.

5.2.4. A Bizottsig 2003-as hatirozatiban eldirt feltételekrSl és a lehetséges 6j kompenzicios intézkedé-
sekrél

199. A STIM és CFF dllitdsaival ellentétben a francia hatdsdgok kijelentik, hogy a 2003-as hatdrozatban el8irt vala-
mennyi feltételt betartottdk, amelyek 2006 végéig kototték Sket, kiilondsen a 11 hajobdl 4ll6 flotta fenntartdsa és a
versenytarsakénal alacsonyabb viteldijak alkalmazdsa vonatkozdsaban.

200. Valdban, Franciaorszdg tgy véli, hogy az 4j, végs§ hatdrozat szerint az SNCM részére el6irandé kompenzécios
intézkedések szintjét ki kell igazitani, mert a tovabbiakban a szerkezetdtalakitdsi timogatds Gsszege 15,81 millid
EUR volt, nem pedig 69,3 milli6 EUR.

201. Ebben a tekintetben Franciaorszdg vitatja a STIM észrevételeit azzal a lehet&séggel kapcsolatban, hogy a Bizottsdg
az SNCM-nek kompenzicids intézkedésként a CMN-ben 1évS részvénytulajdondnak eladdsat irhatja eld. Francia-
orszdg vitatja a STIM azon érvét, amely szerint a stratégiai eszkozok meghatdrozdsat a 2004-es irinymutatdsokban
megkérdGjelezték az 1999-es irdnymutatdsokhoz képest.

202. A CFF dltal emlitett, az SNCM piaci jelenlétének csokkentését célzé intézkedésekkel kapcsolatban a francia hat6-
sdgok emlékeztetnek arra, hogy amint azt a Bizottsdg a 2003-as hatdrozatdban (87. preambulumbekezdés) megélla-
pitotta, az érintett piacokon (Franciaorszdg — Korzika és a Maghreb-orszdgok) nincs felesleges kapacitds, és a
Korzikédt kiszolgdlé ttvonalak dtrendezése a kozszolgdltatdsi megbizds keretében és azon kivill veszélyeztetné a
véllalkozds életképességét.

203. A CFF dltal felvetett érvvel kapcsolatban, mely szerint a fent leirt intézkedések az SNCM javdra torténé megvald-
sitdsa komoly kockdzatot jelent arra nézve, hogy a Franciaorszdg szdrazfoldi része és Korzika kozotti Gitvonalak
piacdrdl kirekesztik legf6ébb versenytdrsdt, nevezetesen a CFF-et, a francia hatésdgok tgy vélik, hogy tekintettel
ennek a piacnak a jelenlegi szerkezetére, ahol a CFF piacvezet§, egy kompetitiv szerkezet fenntartdsa az SNCM
szerkezetdtalakitdsi tervének engedélyezésétdl, illetve ez utdbbi szoban forgd piacon vald jelenlététdl figg.

VI. AZ INTEZKEDESEK ERTEKELESE
6.1. TAMOGATAS MEGLETE AZ EUMSZ 107. CIKKENEK (1) BEKEZDESE ERTELMEBEN

204. Az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése szerint: ,Ha a Szerzédések mdasként nem rendelkeznek, a bels§ piaccal
osszeegyeztethetetlen a tagallamok altal vagy allami forrasbdl barmilyen formaban nydjtott olyan tdimogatas, amely
bizonyos villalkozdsoknak vagy bizonyos druk termelésének elényben részesitése dltal torzitja a versenyt, vagy
azzal fenyeget, amennyiben ez érinti a tagallamok kozotti kereskedelmet”.

205. Egy nemzeti intézkedés allami tdmogatdsnak mindsitése az EUMSZ 107. cikke (1) bekezdése értelmében akkor
lehetséges, ha az aldbbi halmozott feltételek teljesiilnek, nevezetesen: 1) a széban forgd intézkedés szelektiv
gazdasagi el6nnyel jar; 2) ezt az el6nyt dllami forrdsok Gtjan finanszirozzak; 3) ez az el6ny torzitja vagy torzitdssal
fenyegeti a versenyt és végiil; 4) ez az el6ny kihat a tagdllamok kozotti kereskedelemre (103).

('%%) Lasd pl. a Birdsdg C-222/04. sz., Ministero dell’Economia e delle Finanze kontra Cassa di Risparmio di Firenze igyben hozott itéletét,
(EBHT 2006, 1-289, 129. pont).
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206. A Bizottsag megdllapitja, hogy az SNCM 274,54 millié EUR 6sszeg(i dllami forrdst (1°4) kapott a 100 %-osan az
dllam tulajdondban 1évé CGMF-en keresztiil.

207. Mivel az SNCM a tengeri szdllitdsi dgazatban mtkodik, amely nyitott a versenyre Eur6épan beliil, a kapott poten-
cidlis gazdasdgi el6ny val6szindleg torzitja a versenyt, és kihat a tagdllamok kozotti kereskedelemre.

208. A tény, hogy a Foldkozi-tenger szigeteinek kabotdzspiaca 1999. janudr 1-jéig dtmenetileg mentességet élvezett a
3577/92/EGK rendelet alkalmazdsa aldl, nem zdrja ki eleve, hogy a Foldkozi-tenger szigeteivel Osszekottetést

biztosité tengeri ttvonalak kozszolgéltatdsi szerz8dés keretében torténd ellatdsdra nydjtott timogatdsok érinthették
a Tagallamok kozotti kereskedelmet, és torzithattdk a versenyt.

209. Mindenesetre még abban az esetben is, ha a kabotdzsttvonalak kiszolgdldsdra odaitélt tdimogatdsok nem befolyd-
solhattak a tagallamok kozotti kereskedelmet, vagy nem torzithattdk a versenyt 1999. janudr 1. el6tt, a helyzet
azbéta megvdltozott, mivel a 3577/92/EGK rendeletnek megfeleléen a kabotdzstevékenységek attdl kezdve
megnyiltak az Eurépai Unié valamennyi szolgaltatdja szdmdra. Rdaddsul hangstlyozni kell, hogy az SNCM
nemcsak kabotdzsszdllitast végez, hanem a nemzetkozi hajézdsi piacon is mtikodik, amelyet a 4055/86/EGK
rendelet liberalizalt (1%).

210. Kovetkezésképpen a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy a jelen esetben teljesiilt az EUMSZ 107. cikke (1) bekezdésének
az e hatdrozat 205. preambulumbekezdésében emlitett utolsé hdrom kritériuma. gy minden egyes intézkedésre
vonatkozéan meg kell vizsgdlni a szelektiv gazdasdgi elény meglétét a Torvényszék 2012. szeptember 11-én
hozott itéletének megfelelGen.

6.1.1. Az értékelés céljira relevins idGszak

211. A Torvényszék itélkezési gyakorlatinak megfelelGen (9% a Bizottsdg valamely hatdrozatinak érvénytelenitését
kovetSen koteles az 1j értékelését kizdrdlag azon informdcikra alapozni, amelyek az érvénytelenitett hatdrozat
elfogaddsdnak napjn (jelen esetben 2008. julius 8-dn) a rendelkezésére alltak.

212.  Ezért semmilyen 2008. jilius 8. utdni eseményt nem szabad figyelembe venni. A piacon vagy a tdmogatds
kedvezményezettjének helyzetében bekovetkezett esetleges véltozdsokat az elemzésbdl ki kell zdrni. Szintén nem

......

213. Hasonl6képpen, a Bizottsdg nem koteles Gjra clkezdeni az {iigy vizsgdlatdt, s6t még annak kiegészitésére sem
koteles 4 szakvélemény igénybevételével (19%). Egy tobb szakaszbdl allé6 adminisztrativ eljardst lezard jogi aktus
érvénytelenitése nem sziikségszertien vonja maga utdn a teljes eljards érvénytelenitését. Amikor — mint ebben az
esetben — annak ellenére, hogy a tdmogatds Osszeegyeztethet@ségének kimeritd elemzését lehetGvé tevd vizsgalati
intézkedéseket tettek, de a Bizottsdg dltal elvégzett elemzés nem teljes, ami jogellenessé teszi a hatdrozatot, az e
hatdrozat pétldsdra irdnyul6 eljards a kordbban megtett vizsgdlati intézkedések djabb elemzésével attdl a ponttdl
folytathatd, ahol az eredeti eljardsban a jogellenességet elkovették (199).

214. Rdaddsul, mivel a Bizottsdg az Gj elemzését csak olyan informdcikra alapozhatja, amelyek 2008 jaliusdban a
rendelkezésére alltak, vagyis olyan informdcidkra, amelyekkel kapcsolatban mar mind a francia hatésigok, mind az
SNCM meghatdrozta az élldspontjdt, ezért ezen informdcidkra vonatkozé Gjboli konzulticié nem sziikséges (119).
Végiil, az eljdrds megnyitdsdra vonatkozé hatdrozatnak a Hivatalos Lapban valé megjelentetésével biztositottak a
harmadik felek jogdt, hogy megtegyék észrevételeiket (1'1), és a 659/1999 rendeletben nincs olyan rendelkezés,
amely el6irnd e lehet6ség Gjboli biztositasat szamukra, amikor az eredeti szerkezetdtalakitdsi tervet a vizsgalati
eljards sordn médositottak (112).

(%) Ez az osszeg megfelel a 2002-ben bejelentett 15,81 millidé EUR kiegészité t6ke-hozzdjaruldsnak és a kozszolgdltatdsi megbizds
osszegének, azaz 53,48 millié EUR-nak, valamint a francia hat6sdgok altal 2006-ban végrehajtott hdrom j intézkedésnek, neve-
zetesen az SNCM 100 %-dnak 158 millié EUR-s negativ dron torténd eladdsdnak, a CGMF dltal jegyzett 8,75 milli6 EUR-s tSke-
emelésnek és az SNCM alkalmazottai javara nydjtott 38,5 milli6 EUR folydszdmla-el6legnek.

(1%°) Tandcs 1986. december 22-i 4055/86/EGK rendelete a tagallamok kozotti, illetve a tagdllamok és harmadik orszagok kozotti
tengeri szdllitdsban a szolgdltatisnyujtds szabadsdga elvének alkalmazdsdrdl (HL L 378., 1986.12.31., 1. o.).

litalia kontra Bizottsdg, fent emlitve, 137. bekezdés.

litalia kontra Bizottsdg, fent emlitve, 144. és 159. bekezdés.
litalia kontra Bizottsdg, fent emlitve, 99-101. és 142. bekezdés.
litalia kontra Bizottsdg, fent emlitve, 174. bekezdés.

asd a 29. labjegyzetet.

dsd a 110. labjegyzetet.
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215.  Ezért e hatdrozat — mindent 6sszevéve — kizdrdlag a 2008. jalius 8-dn rendelkezésre éllt informdcidkon alapul.
Ugyanakkor — a fentiek mellett — a Bizottsig meg fogja magyardzni, hogy nem véltoztatnd meg a kovetkeztetéseit,
ha figyelembevételre keriilne a francia hatésdgok 2013. mdjus 16-i feljegyzése a 2008. jalius 8. el6tt emlitett
tényekkel kapcsolatban, valamint az SNCM dltal 2013. augusztus 27-én benydjtott informdcio.

6.1.2. Az SNCM eladdsa 158 milli6 EUR-s negativ dron

216. Jelen esetben a Bizottsignak meg kell vizsgdlnia, hogy az SNCM maganvevSknek tortént eladdsat megel6z8 158
milli6 EUR-s dllami tSke-hozzdjarulds, tehdt végeredményben a villalkozds pontosan azonos osszegli ,negativ
eladdsi dra” nem tartalmaz-e dllami tdmogatasi elemeket.

217.  Egy nyilt, tldthat6 és diszkrimindciotol mentes dllami kivélasztdsi eljards, amelynek végén az dllam egy elGzetes
feltSkésitést kovetSen talad a vallalkozdson (az eladasi drnal magasabb Osszegért), nem feltétleniil zarja ki az dllami
tdmogatds meglétét, melynek a privatizdlt villalkozds és annak megvésarldja egyardnt kedvezményezettje lehet (113).

218. Annak meghatdrozdsa érdekében, hogy egy véllalkozds gazdasigi el6nyre tett-e szert az dllam tSke-hozzdjaruldsa
révén, a Bizottsdg dltaldban a ,piacgazdasigban m(ik6d6 maginbefektets” elvét (a tovdbbiakban: a magdnbefektetd
elve) alkalmazza, feltéve, hogy a kedvezményezett nem felelSs az dllami tdmogatds mds formdinak megtéritéséért,
és hogy a hozzdjarulds elemzésre keriil az emlitett elvre hivatkozva. A magénbefektetS elve a magdn- és az dllami
szektor egyenld kezelése elvének kifejezése az EUMSZ 345. cikkének megfelelGen. Ezen elv szerint az allam altal
kozvetleniil vagy kozvetve, a szokdsos piaci feltételeknek megfelel§ koriilmények kozott egy vallalkozas rendelke-
zésére bocsatott t6kejuttatds nem mindsithet§ dllami tdmogatdsnak (114).

219. EDbDbGl a célbdl a Bizottsag értékelheti, tobbek kozott, hogy aki a forrdsokat biztositotta, maganbefektetSként
viselkedett-e, ltaldnos vagy dgazati szerkezeti politikdt kovetve, a befektetett t6ke hosszii tdvii megtériilési kildtdsai
altal vezérelve. E megkozelités érvényességét az Eurdpai Unid birdsdgai szamos esetben elismerték (11°).

220. Az éllandé itélkezési gyakorlat szerint, amikor egy dllami befektet§ tkeinjekciokat hajt végre anélkill, hogy a
jovedelmezdségnek barmilyen — legaldbb hossza tavi — kildtdsa lenne, az ilyen tékével val elldtds allami tdmo-
gatdsnak mindsiil ('19).

221.  Ezenkivill az Eurdpai Uni6 birdsdgai ugy vélték és vélik, hogy egy — éltaldnos vagy dgazati — strukturdlis politikat
kovets, a hosszl tdvi jovedelmezdség kilatdsai dltal vezérelt magdnbefektet§ ésszertien nem engedhetné meg
magdnak tobb évnyi folyamatos veszteség utdn, hogy olyan tSke-hozzdjdruldst nytjtson, amely gazdasdgi szem-
pontbdl nemcsak koltségesebbnek bizonyul az eszk6zok eladdsdndl, de rdaddsul a vallalkozds eladdsdhoz kotott,
ami mindennemd haszon reményét is ténylegesen kizdrja, még hosszabb tdvon is (1V7).

222. Kulonosen a Groditzer itéletében a Birdsag ugy itélte meg, hogy annak meghatdrozdsahoz, hogy egy véllalkozds
negativ eladdsi dron torténd privatizacibja tartalmaz-e dllami tdmogatdsi elemeket: ,azt kell mérlegelni, hogy hasonlo
koriilmények kozott egy, az dllami szektort irdnyitG szervekéhez hasonld méretii magdnbefektetd ravehetd lett volna-e ugyanilyen
méretil téke-hozzdjdruldsok végrehajtdsdra a széban forgd vdllalkozds értékesitésével kapcsolatban, vagy az inkdbb a vdllalat
felszdmoldsa mellett dontétt volna” (118).

223. A fentiek figyelembevételével, annak meghatdrozasa érdekében, hogy a kérdéses intézkedés timogatas-e, a Bizott-
sagnak ,értékelnie kell, hogy az dllam dltal vdlasztott megoldds mind abszolit értelemben, mind minden mds megolddshoz
képest, a be nem avatkozdst is ideértve, a legkevésbé koltséges, ami — adott esetben — arra engedne kivetkeztetni, hogy az dllam
magdnbefektet6ként jart el” (1°).

("13) C-334/99. sz. tigy: Bizottsdg kontra Németorszdg [2003] EBHT 1-1139, 142. bekezdés.

(%) Bizottsagi kozlemény a tagdllamok részére: az EGK-SzerzGdés 92. és 93. cikkének, valamint a 80/723/EGK bizottsgi iranyelv
5. cikkének alkalmazdsa kozvéllalkozdsokra a feldolgozéiparban (HL C 307., 1993.11.13., 3. o., 11. pont). Jéllehet e kozlemény a
feldolgozodiparral foglalkozik, az elv ugyanigy alkalmazhaté minden mds dgazatra.

(%) Lasd kilonosen a T-228/99. és T-233/99. sz. egyesitett iigyeket: Westdeutsche Landesbank Girozentrale kontra Bizottsdg [2003] EBHT
1-435.

(M%) A T-129/95., T-2/96. és T-97/96. sz. egyesitett iigyek: Neue Maxhiitte Stahlwerke GmbH és Lech-Stahlwerke GmbH kontra az Eurdpai
Kézosségek Bizottsdga [1999] EBHT II-17, 116. bekezdés.

(") A C-278/92., C-279/92. és C-280/92. sz. egyesitett tigyek: Spanyolorszdg kontra Bizottsdg [1994] EBHT 1-4103.

("18) C-334/99. sz. tigy: Bizottsdg kontra Németorszdg [2003] EBHT 1-1139, 142. bekezdés.

(%) A Bizottsdg 1997. julius 30-i 98/204/EK hatdrozata a Franciaorszdg dltal a GAN csoportnak nyujtott timogatdsok feltételhez kotott
jovahagyasar6l (HL L 78., 1998.3.16., 1. 0.).
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224. Mas szdval, a Bizottsdgnak meg kell vizsgdlnia, hogy az ilyen jelent8s t6ke-hozzdjarulds végrehajtasat célzé dontés
valoban kevésbé koltséges-¢, mint a felszdmolds.

6.1.2.1. A felszdmolds koltségeinek értékelésérdl
a) A kiegészitd végkielégitések hatdsdnak figyelembevételérdl

225. A részvényes altal viselt felszdmoldsi koltség szdmszerdsitésével kapcsolatban a francia hatésigok azon a vélemé-
nyen vannak, hogy napjainkban a nagy vallalatcsoportok nem hagyhatjak figyelmen kiviil a telephelyek bezardsara
vagy lednyvallalatok felszdmoldsdra vonatkozé dontéseik tarsadalmi kovetkezményeit. Ezért altaldban szocidlis
terveket hajtanak végre, amelyek kiterjedhetnek a dolgozok atképzésére, a munkahelykereséshez nydjtott segitségre,
a végkielégitésekre, s6t esetleg helyi fejlesztési intézkedésekre, amelyek tallépik a jogszabalyokban és a kollektiv
szerzGdésekben elGirt kotelezettségeket.

226. E tekintetben a francia hatésdgok tgy itélik meg, hogy a 2002-es terven alapuld 2005-6s szocidlis terv alapjan az
értéktartomdnynak dolgozénként [90 000-100 000] (*) EUR és [120 000-130 000] EUR kozott kellene lennie,
azaz Osszesen [200-210] millié EUR és [250-260] (*) milli6 EUR kozott. A francia hatésdgok ramutatnak, hogy a
fent emlitett tartomdny als6 hatdrai azt a tényt veszik figyelembe, hogy a referenciaként szolgdl6 szocidlis terv
koltségeit megnovelték a nyugdijkorhatdr kozelében 1évé munkavallalok igen nagy ardnya miatt, akik kiilonosen
kedvez§ feltételekkel tdvoznak. Figyelembe vették azt az Osszefiiggést is (a vallalkozds felszdmoldsa és tomeges
elbocsatasok), amely semmiképpen sem hasonlithaté 6ssze egy olyan létszamcesokkentéssel, amely lehet6vé teszi a
véllalat dizleti tevékenységének folytatdsdt, ami a referenciaként szolgdl6 szocidlis terv premisszdja.

227. Végil a francia hatésagok tgy vélik, hogy az SNCM ellendrzésének 158 milli6 EUR negativ eladdsi dron tortént
dtaddsa még a Torvényszék 2012. szeptember 15-én hozott itéletében bevezetett elemzési tdbla hasznalatakor sem
tartalmazott dllami tdmogatdsi elemeket. Fenntartjak, hogy a Bizottsdgnak minden szikséges informdcié a rendel-
kezésére 4ll a Birdsdg kritikdjanak megvalaszoldsdra.

228. A Bizottsig nem ért egyet ezzel az elemzéssel.

229. A Torvényszék itélete (12°) szerint a kiegészitS végkielégitések kifizetése az iigy koriilményeitsl fiiggéen elvileg
torvényes és helyes gyakorlat lehet, amelynek célja a nyugodt tdrsadalmi parbeszéd elGsegitése és a véllalat vagy
véllalatcsoport mdrkaimdzsinak megdrzése. A magdn- és dllami szektorral szembeni egyenl bandsméd elvével
osszhangban a kiegészit§ végkielégitések fizetésének lehetGsége is nyitva all a tagallamok el6tt abban az esetben, ha
egy dallami vallalkozds keriil felszdmoldsra, habar kotelezettségeik — elvileg — nem haladhatjdk meg a torvényen és
szerzGdésen alapuld kotelezettségeik szerinti szigorti minimumot. Ugyanakkor a Birdsdg kimondja, hogy ”... ezen
tibbletkiltségek terhe — jogos aggodalmak miatt — nem kovethet egy kizdrélag szocidlis vagy éppen politikai célt, mert
kiillonben meghaladnd a magdnbefektetdi teszt kereteit... Ezért ésszerii gazdasdgi magyardzat hidnydban, még hosszii tdvon
is, olyan koltségteher vdllaldsdt, amely meghaladja a szigortian torvény szerinti kotelezettségeket és a megdllapoddsok szerinti
kotelezettségeket, dllami tdmogatdsnak kell mindsiteni az EK-Szerzédés 87. cikkének (1) bekezdése értelmében”. (121)

230. A francia hat6sdgok dltal az dllam markaimdzsdnak védelmével kapcsolatban elGterjesztett érvet illetGen a Birdsdg
gy véli, hogy ... egy tagdllam globdlis piacgazdasdgi befektet6i mdrkaimdzsdnak védelme — kivéve kiilonleges koriilményeket
és killindsen nyomds ok nélkiil — nem lehet elégséges indok az olyan tibbletkiltségek vdllaldsa hosszii tdvii ésszerii gazdasdgi
magyardzatdnak bizonyitdsdra, mint a kiegészitd végkielégitések” (122). Ebben az esetben ilyen kiilonleges koriilmények
nincsenek.

231. A Bizottsdg megallapitja, hogy az eljirds meginditasat kovetGen a francia hatésagok nem hatdroztdk meg a francia
dllam gazdasagi tevékenységeit, kiilonosen foldrajzi és szektordlis szinten. A kérdéses intézkedések hosszi tava
ésszerli gazdasdgi magyardzata értékelésének elvégzése sziikséges, még akkor is, ha a francia hatésagok végiil azt
kozolték 2013. mdjus 16-i levelezésiikben, hogy az dllam intézkedéseit egy olyan kiilonbozd villalkozdsokat
felolels holdingtdrsasdg intézkedéseihez kell hasonlitani, amely globalis vallalkozdsként a nyeresége maximalizala-
sdra és mdrkaimazsinak védelmére torekszik, kiilonosen a személyzet irdnyitdsat illetGen.

232. A CGMF markaimdzsdval kapcsolatban a Bizottsdg megéllapitjia, hogy az SNCM-en kiviil a tengeri széllitasi
dgazatban nem volt vagyoni érdekeltsége. Ezért a fenti érvelés nem vonatkozhat ra.

(12%) Corsica Ferries France SAS kontra Bizottsdg, idézve a 39. ldbjegyzetben, 81-83. bekezdés.
('21) A fenti itélet 84. bekezdése.
('22) A fenti itélet 85. bekezdése.
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233. Az dllami részvényes mdrkaimdzsat illetGen a francia hatésagok azt dllitottak, hogy nagy kockdzata volt a tdrsa-
dalmi zavargdsnak az dllamilag ellenSrzott véllalkozdsokndl, ami azzal fenyegetett, hogy nemcsak az SNCM
miikodéséhez szorosan kapcsolddd véllalkozdsokra lesz hatdssal, hanem minden dgazatra és kiilonosen a kozle-
kedési dgazatra. A Bizottsdg fenntartja véleményét, hogy a francia hatésdgok elmulasztottdk annak bizonyitdsat,
hogy komoly kockdzata volt az osszes tobbi édllami véllalkozdsra dtterjed kdros befolydsnak, és ugyancsak
elmulasztottdk annak bizonyitdsat, hogy a kiegészité kompenzdcio fizetése segitett megel6zni tovabbi sztrdjkakci-
Okat. Végiil, a Bizottsag tgy itéli meg, hogy az dllam azon dllitdsa, amely szerint a kiegészit6 kompenzacié fizetése
tisztdn szocidlis alapon tortént, nem elegend$ az dllami tdmogatds meglétének kizdrdsihoz.

234. Tovébbd a Bizottsdg gy itéli meg, hogy a francia hatésdgok nem hoztak fel elegendd objektiv és igazolhaté adatot
annak bemutatdsdra, hogy a kiegészit§ végkielégitések fizetése — hasonld korilmények kozott — bevett gyakorlat a
magdnviéllalkozok korében. A Bizottsdg megallapitja, hogy a szocidlis tervek korldtozott szdmdra valé hivatkozds
onmagdban nem elég egy kellden megalapozott gyakorlat a széban forgéval osszehasonlithaté esetekben vald
meglétének bizonyitdsdra, hogy a francia hatdsdgok altal emlitett végkielégitési rendszerek inkdbb szerkezett-
alakitdsi, mint felszdmolasi tervekre vonatkoznak, és ezen aggodalomra okot ad6 dgazatok koziil soknak — ldtszatra
- nincs kozos jellemzgjitk a kozlekedési infrastruktirdval (pl. kozmetikai ipar [Yves Saint-Laurent Haute couture],
agrar-élelmiszeripar [Danone] és elektronikai ipar [Hewlett Packard]). Tovdbbd a francia hatdsdgok dltal a 2013.
méjus 16-i feljegyzésben elkészitett, szocidlis tervek listdjat tartalmazé tablazat hat tervet részletez, amelyeket az
SNCM privatizacidjat kovetden inditottak, és amelyek ezért nem szolgdlhatnak alapul a kiegészits végkielégitések
figyelembevételéhez.

235. A 2013. augusztus 27-i feljegyzésben az SNCM egy, 6t szocidlis tervet tartalmazé 4j listdt mutatott be. A Bizottsdg
gy itéli meg, e lista nem bizonyitja, hogy hasonlé koriilmények kozott a kiegészit végkielégitések fizetése bevett
gyakorlat a maganvillalkozok korében. A Bizottsdg megallapitja, hogy a kérdéses 6t terv koziil kettd vonatkozik az
SNCM-re, és ezek koziil egy e hatdrozat targya. Ezért e két terv két okbdl nem hasznélhaté objektiv sszehason-
litdsok elvégzésére: az egyik, hogy az SNCM kordbbi gyakorlatai e teriileten nem képeznek elegendd alapot a
gyakorlat bevett jellegének indokldsdhoz, és a mdsik, hogy a 2002-es szocidlis terv olyan id@szakra vonatkozik,
amikor az SNCM még éllami ellendrzés alatt dllt, mikozben a Torvényszék édltal megallapitott osszehasonlitasi
kritériumot az ugyanazon a teriilleten mikodé maganvillalkozdsok jelentették. A Bizottsig megdllapitja, hogy
Marseille kikotSjének szocidlis terve nem vehetd figyelembe, mert 2004-ben a kikots allami, nem pedig magéan-
kézben volt. Rdaddsul, ami az emlitett két ut6bbi szocidlis tervet (Air Lib és Eurostar) illeti, a Bizottsdg megallapitja,
hogy ezek szerkezetatalakitdsi, nem pedig felszamolasi tervek. Utoljara a Bizottsdg megallapitja, hogy e két terv
atlagos kiegészit6 kompenzdci6ja tobb mint 50 %-kal kevesebb az SNCM dltal fizetett dtlagos kiegészit6 kompen-
zaci6ndl.

236. Végill a Bizottsdg megillapitja, a francia hatdsdgok nem erésitették meg, hogy a francia dllam intézkedéseit a
kozvetett anyagi haszon szerzésének ésszerti valoszintisége motivalta (még hosszi tavon is) a véllalkozdson belili
fokozott szocidlis nyugtalansdg elkeriilésével, tekintve, hogy az utdbbi a felszdmolds esetén megszitint volna. Nincs
elegend8 bizonyiték annak a feltevésnek az aldtdmasztdsira, hogy nagyobb kifizetések torténtek mads dllami
véllalkozdsok alkalmazottai részére. Ezt az édllispontot még hitelesebbé teszi a tény, hogy még egy globilis
befektet§ szempontjabdl is, amint azt a francia hat6sdgok vélelmezték, nagyon magas végkielégitések kiutaldsa
egy véllalat alkalmazottainak valdszintileg bonyolitja az ugyanazon befektet6hoz tartozé mads véllalatok jovébeli
szerkezetdtalakitdsat. Tovabbd a francia hatdsdgok nem szdmszertsitették a lehetséges szocidlis koltségek jelentd-
ségét, amelyeket a kiegészit§ végkielégitések indokldsaként emlegetnek.

237. A francia hatésdgok azzal is érveltek, hogy egy felszdmoldsi eljards hosszabb és potencidlisan kockdzatosabb lett
volna a részvényes dllam szdmdra, mint az SNCM negativ dron torténd eladdsa. A Bizottsig megallapitja, hogy a
francia hatésagok nem szolgaltak bizonyitékkal erre a kockdzatra, és nem magyardztak meg, hogy egy magdn-
részvényes miért vette volna szdmitdsba a felszdmoldsi eljards idGtartamdt. A francia hatdsdgok altal emlitett
Frucona Kosice (1?%) tigy nincs Osszefiiggésben a jelen iiggyel, mert ez a magdnhitelezdi tesztre vonatkozik. Egy
felszamoldsi eljdrds hossza annak elemzéséhez lényeges, hogy a Frucona Kosice hitelezjeként az allam maximali-
zdlta-e koveteléseinek beszedését azonnali részleges visszafizetés elfogaddsaval, vagy jobb lett volna megvarni a
vallalkozds felszamolasdnak kimenetelét. A jelen tigy koriilményei ettdl killonboznek, hiszen az dllam részvényes az
SNCM-ben, nem pedig maganhitelezs. Ezt figyelembe véve, az SNCM felszdmoldsa esetén az eszkozok nyilvan-
valéan nem lennének elegenddek a pénzbeli kotelezettségek fedezésére, és az dllam nem tudnd visszaszerezni a
hozzdjéruldsat. Kovetkezésképpen a felszdamoldsi eljards idGtartama ezen tiggyel nincs Osszefiiggésben.

238.  Kovetkezésképpen a francia hatésiagok nem indokoltak ezen kiegészit§ kifizetések koltségének vallaldsat a magan-
befektetSként eljard allam altal egy felszdmoldssal osszefiiggésben.

(12%) C-73[11 P. sz. iigy: Frucona Kosice kontra Eurdpai Bizottsdg.
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239. Az elemzés e szakaszdban a Bizottsaignak meg kell hatdroznia az SNCM felszdmoldsi értékét a kiegészité végki-
elégitéseket nem szamitva.

b) Az SNCM felszdmoldsi értékérdl

240. A nettéeszkoz-atértékelés modszere szerint eszkozhidnyt dllapitanak meg, amikor a tényleges eszkozok gazdasdgi
értéke (amely dltaldban magasabb a konyv szerinti nettd értéknél) nem fedezi a tényleges addssdgok gazdasigi
értékét.

241. A jelen esetben az eszkozhidny megdllapitdsa érdekében a Bizottsdg — szakértGje (124) segitségével — a fentiekben
elmagyarazottak szerint bebizonyitotta, hogy 2005. szeptember 30-dn az SNCM eszkozeinek értéke nem volt
elegendd az els6bbségi és nem els6bbségi hitelezdk kielégitéséhez.

242. A Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a nettd eszkozok értékelése egy dltalinosan haszndlt médszer a véllalatok
értékelésére a tengeri szallitdsi dgazatban. Tovabbd tgy véli, hogy ez a mddszer killonosen jol megfelel az
SNCM helyzetének, mivel az els6bbségi részvényes szdmdra az eladds egyetlen alternativaja a véllalat felszdmoldsa.

243. Az értékelés mds modszereit, killonosen a ,miikodési szabad cash flow jelenértéke” moédszert illetGen a Bizottsdg
gy itéli meg, hogy mivel ez a médszer a vallalatot folyamatos mitkodéstiként értékeli, ami felszdmoldsa esetén az
SNCM-nél nem éllna fenn, a jelen esetre ez a mddszer nem alkalmazhatd.

244. A Bizottsdg az SNCM értékelésének referencia-idépontjaként 2005. szeptember 30-dt vélasztotta, mivel ténylegesen
ekkor dontottek az dtvételi ajanlat elfogaddsa és a tdrsasdg felszdmoldsa kozott, miutdn a BCP kivalasztdsdra
vonatkoz6 dontés 2005. szeptember 27-én sziiletett.

i. Az SNCM eszkozeinek értékérsl

245. A Bizottsdg kilon megéllapitja, hogy az SNCM részvényese az Ernst & Younggal egyiittmtikodve kiszdmitotta a
véllalkozds felszdmoldsanak koltségét (ldsd a fent emlitett CGMF jelentést) 2005. szeptember 30-dn, tovabba
kiegészitd szakvéleményeket szolgaltatott az Oddo Corporate Finance és a Paul Hastings tigyvédi iroda. A Bizottsdg
megallapitja, hogy a fent emlitett Oddo—Hastings jelentés az SNCM eszkozeit 190,3 millié EUR-ra értékelte.

246. Ami a sajat nevén tartott flotta értékelését illeti ('2°), az SNCM hajéinak brutté piaci értékét a BRS szakért§ tigynok
224 milli6 EUR-ra értékelte 2005. szeptember 30-dn, mig az Oddo jelentés 150,7 milli6 EUR-ra értékelte a flottat
az engedmény (12%), az tigynoki jutalék (1?7) és a jogi bizonytalansdg ('2%) beszdmitdsa utdn.

3. tdbldzat

Az SNCM eszkozei értékelésének forgatokonyvei 2005. szeptember 30-dn

Eszkozérték Eszkozérték
Oddo jelentés Bizottsagi szakért§
milli6 EUR milli6 EUR
Immateridlis javak — —
Tdrgyi eszkozok
Flotta sajdt néven 150,7 151,7

(%) Egy ajénlati felhivds eredményeként a Bizottsig megbizott egy fiiggetlen szakértdt, a Moore Stephens hites konyvvizsgdld céget,
amely 2008. janudr 25-én adta ki végleges jelentését.

(%) A flotta a kovetkez8 7 hajobol all: Corse, Ile de Beauté, Méditerranée, Napoléon Bonaparte, Paglia Orba, Monte d’Oro, Monte Cino.

(12%) Az emlitett 52,2 millié EUR engedmény (vagyis dtlagosan a brutté piaci érték 25-30 %-a) tobbek kozott az SNCM hajéinak sajitos
jellege (a hajokat a vdllalkozds dltal nydjtott szolgaltatisoknak megfelelGen alakitottdk ki), a hajok dllapota és a teljes flotta
eladasdnak koriilményei (kiilonosen az eladé pozicidjanak gyengesége) miatt van. A BRS értékelése nagyrészt teljesen korszer,
jol karbantartott és jo miikodési dllapotban 1évé hajok normalis kereskedelmi feltételek melletti eladdsanak feltételezésén alapul.

('¥) 4,6 milli6 EUR-ra becsiilve.

('?%) A jogi bizonytalansdg oka, hogy a meghatalmazott felszimoldbiztos valdszindleg kénytelen nagyon gyorsan eladni a hajokat, mig a
masik ok a piac korldtozott felvevSképesség miatti telitettsége.
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Eszkozérték Eszkozérték
Oddo jelentés Bizottsagi szakért§
millié EUR millié EUR
Epiiletek (1) 11,2 11,2
Befektetések (%) 32,7 38,3
Befektetett eszkozok 194,6 201,2
Készletek — —
Elélegek és részfizetések — —
Kovetelések 0,8 0,8
Egyéb kovetelések (°) 9,4 9,4
Netté készpénz - 14,5 —
Aktiv idébeli elhatdroldsok — —
Egyéb eszkizok -43 10,20
Eszkizok osszesen 190,3 211,4

Forrdsok: Oddo—Hastings jelentés, a Bizottsdg szakértSjének jelentése.

(") Az épiiletekkel (ideértve az SNCM székhelyét) kapcsolatban a francia hatdsigok rdmutatnak, hogy a megadott felszamolasi
érték egy épiiletszakért§ dltal 2003 novemberében elvégzett értékelésen alapul, amelyet késébb 20 %-kal megnoveltek az
infldcié figyelembevétele érdekében.

() A befektetések elsGsorban az SNCM-nek a Sudcargos, Aliso, CGTH, CMN és Ferrytour cégekben meglévs osztalékos
részvényeire vonatkoznak.

() E tétel f6ként allami kovetelésekre vonatkozik, ideértve a kozszolgdltatdsi kotelezettségekért jaré kompenzdciot 2005
szeptemberében, valamint a munkaadék 2004-es pénziigyi évre vonatkozd szocidlis jarulékainak az Assedic dltali megtéritését.

247. A fenti tdbldzat alapjdn a Bizottsdg szdmadra egyértelmd, hogy a hajoflotta a vallalkozds értékelésének 6 elemét
képezi. Ebben a vonatkozdsban a Bizottsdg szakértGje — ahol lehetséges egy Osszehasonlité elemzés elvégzését
kovetSen — arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a hajok brutté piaci értékére alkalmazott leértékelés és a jogi
bizonytalansdggal kapcsolatos dvintézkedések logikusak voltak. Ennek alapjdn arra a kovetkeztetésre jutott, hogy
indokolatlan volt a francia kormdny éltal becsilt flottaérték elutasitdsa.

248. Ami az engedményt illeti, a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy annak mértéke megfelel a birdi felszimolds sordn
értékesitett hajok esetében megfigyelt drengedményeknek. A bizottsdgi szakértS példaként a Régie des Transports
Maritimes-re (egy allami tulajdont belga vallalat, amely az Ostend-Ramsgate ttvonalon mikaodik) hivatkozott,
amely 35-45 %-ra becsiilt engedménnyel adott el két komphajot 1997-ben. A kozelmultban a Festival Cruises
megvalt hdrom luxus utasszdllité hajotdl atlagos 20 % engedménnyel. A hasonld esetekben megfigyelt drenged-
mények tehdt a jelen esetben a francia hatésdgok dltal alkalmazott engedménnyel megegyezd nagysdgrendek.

249. Ami a jogi bizonytalansdgot illeti, mivel a piacon egyetlen ehhez hasonlé tranzakcidra sem keriilt sor, a Bizottsdg
ugy itéli meg, hogy a jogi bizonytalansdg alkalmazdsat indokl6 érvek indokoltak, tekintettel arra, hogy bizonyos
tipusti hajok piaca, amelyeket egy meglehetésen specidlis hasznélatra terveztek, korlatozott.

250. A Bizottsag azt is megéllapitja, hogy fiiggetlen szakértGje felfelé korrigdlta a befektetések értékelését, killonosen az
SNCM részesedését az CMN-ben (21,8 millié EUR-rdl 28 milli6 EUR-ra). E tekintetben, figyelembe véve a Stef-TFE
35,2 millié EUR-s ajdnlatat a holding kivasarldsdra, amint azt feltdrtdk a Bizottsdg szdmdra a jelen vizsgalat sordn, a
Bizottsdg tgy itéli meg, hogy az SNCM CMN-ben 1év§ részesedésének 28 millié EUR-ra értékelése egy vllalat-
felszamoldssal osszefiiggésben ésszerti.

251. A Bizottsdg szakértGje nem fogalmazott meg semmilyen mds konkrét kifogast a tobbi eszkoz értékelésével
kapcsolatban. Ugyanakkor nem fogadta el a ,nettd készpénz” tételt, mivel az hidnyt mutatott. A Bizottsdg ezért
ugy itéli meg, hogy ezt a tételt it kellene sorolni az SNCM pénzbeli kotelezettségei kozé.
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252. A kilonféle kiigazitdsok figyelembevételével a Bizottsig az SNCM eszkozeit 211,4 millié6 EUR-ra értékeli 2005.
szeptember 30-4n.

ii. Az SNCM pénzbeli kotelezettségeinek értékelésérdl

253. A Bizottsdg megdllapitja, hogy a francia hatésdgok az els6bbségi kovetelések cimén jard osszeget 153,8 milli
EUR-ra, a nem els6bbségi kovetelések cimén jard oOsszeget pedig 170,9 millié EUR-ra teszik (kiegészitS végki-
elégitések nélkiil).

254. Kiilonos tekintettel a szocidlis kotelezettségekre, a francia hat6sdgok a kollektiv szerz8dés szerinti szocidlis terv
koltségét [70-80] (*) millié EUR-ra becsiilik. Az emlitett tervvel kapcsolatos koltségeket egyéni alapon hatdroztak
meg a szerz8dés tipusdnak (hatdrozatlan vagy hatrozott id6re sz6l6 szerz6dés), az alkalmazandd alapszabalynak
és kollektiv szerz8déseknek (hajoszemélyzet, irodai személyzet és a hajok tisztjei), az eltoltott évek szamanak, a
rangnak és a bérezésnek a figyelembevételével. Ez az Osszeg tartalmazott felmondasi id6re fizetett pénzeket
([20-30] (*) milli6 EUR), a felmondasi fizetett szabadsdgok koltségtéritéseit ([0-10] (*) millié6 EUR), a szerz&désben
foglalt végkielégitéseket ([30-40] (*) millié EUR) és a Delalande hozzdjarulast ([0-10] milli6 EUR) (129).

255. A francia hatdsigok a nem kollektiv szerz8dés szerinti szocidlis terv koltségét [30-40] (¥) milli6 EUR-ra becsiilik.
Ez a terv magdban foglalja az SNCM elbocsatdsokkal kapcsolatos torvényen alapulé és szabdlyozasbdl eredd
kotelezettségeihez (139) kapcsoloédd osszes kisérd intézkedést és a kollektiv szerz6dés szerinti szocidlis tervhez
kapcsol6do kozvetett koltségeket (131).

256. A legfontosabb tizemeltetési szerz6dések felmondasi koltsége mindenekel6tt a 7,4 millid EUR Osszegli bankga-
rancia lehivasdra vonatkozik, amelyet az SNCM kozszolgéltatdsi kotelezettségei megfelel§ teljesitésének garancidjaul
adott, valamint az emlitett megdllapoddsban el6irt, a 2005-re sz616 63 millié EUR alapvet8 pénziigyi kompenzaci6
2 %-aval egyenl§ kotbérre, amely koriilbell 1,2 milli6 EUR a megbizott mulasztdsa esetén.

257.  Ami a lizingelt hajok eladdsdhoz kapcsol6dd nettd kotelezettségeket illeti (132), a francia hatésdgok hangsilyozzdk,
hogy bizonyos feltevések alapjan (1*3) az eladds netté bevételét a BRS szakért§ tigynok 144,8 milli6 EUR-ra
értékelte 2005. szeptember 30-dn, engedmény, tigynoki jutalék és fuvardij beszdmitdsa utdn. Mivel az add- és
bankiadéssdg-megtakaritisok 193,5 millidé EUR-t tesznek ki, a lizingelt hajokkal kapcsolatban fennmaradé banki
tartozdsok Osszege 48,7 millié6 EUR.

4. tdbldzat

Az SNCM kotelezettségei értékelésének forgatokonyvei 2005. szeptember 30-dn

Kotelezettségek értéke Kotelezettségek értéke
Oddo jelentés Bizottsagi szakért§
millié EUR millié EUR

Elséhelyi tartozds, beleértve az aldbbiakat:
Szocidlis és adétartozdsok [20-30]* [20-30]*
Eszkozikkel garantdlt pénziigyi tartozdsok () 15,9 15,9
Kollektiv szerzédés szerinti szocidlis terv [70-80]* [70-80]*
koltsége
Nyugdijas alkalmazottak biztosito 10,2 10,2

egyesiileteinek koltsége (%)

() A Munka Térvénykonyve L.321-13. cikkében el6irt kotelezettségrSl van sz6, amely szerint a munkaaddknak végkielégitést kell
fizetniiik az elbocsdjtott 50 év feletti dolgozdk részére.

(3% Munkahely-teremtési intézkedések koltsége ([0-10] (*) millié EUR), dthelyezési megallapoddsok koltsége ([10-20] (*) millié EUR), a
,mobilitds™ként ismert 4ttelepitéstimogatdsi és segitségnyijtd egység koltsége ([0-10] (*) milli6 EUR).

(*1) Az SNCM-mel szerz8dott és lednyvillalatokhoz kihelyezett, valamint a felszdmolt lednyvéllalatok személyzetének elbocsatdsi kolt-
sége ([0-5] (*) millié EUR), tovabbd a munkaszerz8dések megszegéséhez és a munkaszerz8dések dtmindsitési kérelmeihez kapcso-
16d6 birdsagi eljarasok koltsége ([0-10] (*) millié EUR).

(%) 2005. szeptember 30-dn az SNCM hdrom lizingelt hajot tizemeltetett: NGV Liamone (a Véronique Bail érdekcsoport (EIG) tulajdo-
naban), Danielle Casanova (EIG Joliette Bail) és Pascal Paoli (EIG Castellane Bail).

(%) Ezen értékelést a kovetkezs feltevések tdmasztjak ald: az SNCM lizing-vdsdrldsi szerzGdéseit 2005. szeptember 30-dn megsziinteti,
ami azt jelenti, hogy a hajok visszakeriilnek eredeti tulajdonosaikhoz (EIG-k), és bérleti dij nem keriil kifizetésre; a vdsdrlasi opcidk
nem gyakorolhatok; a hajokat az EIG hitelez§ bankjai 2005. szeptember 30-dn értékesitik; a hajok értékesitésébdl szdrmazé nettd
bevételt els6sorban a banki- és addtartozdsok visszafizetésére forditjak.
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Kotelezettségek értéke Kotelezettségek értéke
Oddo jelentés Bizottsagi szakért§
millié EUR millié EUR

Felszdmoldsi eljdrds koltsége 4,7 4,7
Evkozi mitkodési veszteség (°) 26,5 26,5
Kifizetések elsobbségi hitelezoknek 153,8 153,8
Fedezetlen adéssdgok (%) 69,7 84,2
Nem kollektiv szerzddés szerinti szocidlis terv [30-40]* [30-40]*
koltsége
A legfontosabb iizemeltetési koltségek [10-20]* [10-20]*
megsziintetésének koltsége
A lizingelt hajok eladdsdval kapcsolatos 48,7 48,7
tovdbbi koltségek
Kifizetések elsobbségi joggal nem rendelkezé 170,9 181,1

hitelez6knek

Forrdsok: Oddo—Hastings jelentés, a Bizottsdg szakértGjének jelentése.

(") A Napoléon Bonaparte és a Paglia Orba hajok garanciaként szolgdlnak a finanszirozdsukra felhaszndlt hajézdsi kolcsonok
sszegére.

(®) Ez a tétel abbdl a gyakorlatbdl ered, amely szerint az SNCM magdra villalja a kiegészité kolcsonos biztositdsi rendszer
koltségeire vonatkozd pénziigyi kotelezettségek egy részét nyugdijas alkalmazottai javara.

() A felszdmolds befejezéséig. Az évkozi veszteségek az egy honapra szolé bérek kifizetését veszik alapul. Ugyancsak
tartalmazzdk a sajit néven 1év6 hajok leszerelésének koltségét, amely nincs levonva az eszkozok értékébdl. Ez a koltség az
eladdsra var6 hajok kikotSben veszteglésének koltségét jelenti.

(" A fedezetlen addssigok megoszlisa a kovetkezs: tartalékok kockdzatokra és kiaddsokra (3,3 millié EUR), felosztott
adéssagok[részvényédllomanyok (0,1 millié EUR), beszdllitok (28,6 millié EUR), dltalinos képviselet (23 milli6 EUR),
csoport- és tarsult addssdgok (7,8 millio EUR), pénzbeli kotelezettségek osszesité szdmla (6,9 milli6 EUR).

258. A Bizottsdg megallapitja, hogy a szocidlis kotelezettségek teszik ki az SNCM kotelezettségeinek nagy részét. Az
els6bbséget élvezd szocidlis kotelezettségeket, azaz a szocialis terv koltségét illetGen, a Bizottsdg szakértGje felmé-
rések alapjn ellendrizte a terv valamennyi OsszetevGjének szamitdsi képleteit, és sem rendellenességet, sem hibat
nem taldlt. Ezen ellendrzés figyelembevételével a Bizottsdg indokoltnak tartja a francia hatdsdgok éltal a kollektiv
szerzGdés szerinti szocidlis tervre javasolt [70-80] (*) milli6 EUR Gsszeget.

259. Az évkozi miikodési veszteségeket illetden a Bizottsdg — figyelemmel a jogszabalyokra — koriiltekint6nek tartja a
becslést, kiilonos tekintettel a francia Kereskedelmi Torvénykonyv (Code du commerce) L.622-10. cikkére és az
1985. december 27-i, 85-1388. szdmu rendelet 119-2. cikkére, amelyek szerint az SNCM-et az illetékes kereske-
delmi birésdg kotelezheti tevékenységének folytatdsira két honapos idGtartamra, amely a vddhatdsdg kérésére
meghosszabbithat6 a kozszolgéltatdsi kotelezettségei miatt.

260. A Bizottsdg szakértGje nem fogalmazott meg semmilyen mds konkrét kifogdst a fedezetlen addssagokkal kapcso-
latban. A ,nett6 készpénz” alatti 14,5 millié6 EUR kezd6 Osszeget viszont 69,7 milli6 EUR-ra novelte. A Bizottsdg
tgy itéli meg, hogy a javitott szdmadat ardnyos az SNCM eszkozei értékelésében végrehajtott valtoztatdsokkal.

261. Ami a kollektiv szerz8dés altal le nem fedett (és kiegészité végkielégitéseket nem tartalmazd) szocidlis terv
koltségeit illeti, a Bizottsdg szakértdje gy itéli meg, hogy a birdsdgi eljardsok becsilt koltségét [0-5] (¥) millib
EUR-ra kellene csokkenteni a francia hatdsagok dltal kozolt [0-10] (*) millié EUR helyett. Ezzel kapcsolatban, bar a
Bizottsdg meg van gy6zddve arrdl, hogy a szakszervezetek a hatdrozott idére sz6l6 szerz8dések hatdrozatlan id6re
sz016 szerz8déssé torténd dtmindsitését kérnék (34), tovdbbra is gy itéli meg, hogy a szdmadatnak csak azon
hatdrozott idejli szerzédéssel rendelkez6 munkavéllalokon kellene alapulnia, akiknek a helyzete nyilvanval6an
bizonytalan (150 ilyen szerz6dés van). Havi brutt6 [2 000-2 500] (*) EUR fizetést alapul véve, 9 havi fizetésnek
megfelel juttatdssal az els6 [100-120] (*) hatdrozott idejli szerzédésre vonatkozdan, és 6 havi juttatdssal a
kovetkez [50-70] (*) szerzGdésre, a teljes Osszeg [0-10] (*) milli6 EUR.

(**) Tekintetbe véve az SNCM 4éltal nagymértékben és ismételten alkalmazott hatdrozott ideji szerz8déseket.
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262. Ami a lizingelt hajok eladdsdval kapcsolatos nettd kotelezettségeket illeti, a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a
szamitdst aldtdmaszto feltevések indokoltak, f6ként azért, mert az EIG-k tiilzottan tiszteletben tartjak a szerzGdéses
formalitisokat, amelyek az SNCM harmadik fél dltal torténé mindennemd helyettesitését korldtozzdk, és az
addkedvezményeket a hajok francia zdszl6 alatt torténd tizemeltetéséhez kotik. Tovabba nincs alapja jogi bizony-
talansdg alkalmazdsinak a lizingmegallapoddsok alapjan mdkodtetett hajokra vonatkozdan, mert azokkal a
hajokkal az EIG-k hitelez6 bankjai mar nem rendelkeznek. Ilyen koriilmények kozott a Bizottsdg gy itéli meg,
hogy a 2005. szeptember 30. és a hajo tényleges eladdsi id6pontja kozotti szdllitds pénziigyi koltségeit indokolt
figyelembe venni.

263. Figyelemmel a fentiekre, a Bizottsdg tigy {téli meg, hogy 2005. szeptember 30-dn az SNCM els6bbségi kotelezett-
ségei 153,8 milli6 EUR-t, mig az els6bbséget nem élvezs kotelezettségei 181,1 milli6 EUR-t tettek ki.

iii. Az eszkozdllomdny elégtelenségének megallapitdsarol

264. Figyelemmel a fentickre, a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy 2005. szeptember 30-dn az SNCM eszkozeinek értéke
(azaz 211,4 milli6 EUR) nem volt elegendd az els6bbséget élvezs hitelez6k (azaz 153,8 millié EUR) és az
els6bbséget nem élvezd hitelez6k (azaz 181,1 millié EUR), tehdt Osszesen 334,9 milli6 EUR kifizetésére. Kovet-
kezésképpen az eszkozallomany-elégtelenség mintegy 123,5 millié EUR-t tesz ki.

c) Az eszkozdllomdny-elégtelenség megszintetésére irdnyuld intézkedés figye-
lembevételérdl

265. A Bizottsdg ugyancsak megvizsgdlta a francia hatdsigok érvelését, hogy az allam mint tobbségi részvényes felsz6-
lithat6 az eszkozdllomany-elégtelenség megsziintetésére a vallalkozds felszdmoldsa esetén (lasd az alabbiakban). Az
egyik érdekelt fél (CFF) vitatta a francia hatdsdgok dltal emlitett nemzeti itélkezési gyakorlat ezen esetben torténd
alkalmazdsit. A CFF fenntartja azt az élldspontot, hogy a Roueni Mésodfokdi Birdsdg itéletével kapcsolatban az
Aspocom Group Oyj iigyben a birdsdg kotelezte a finn anyavallalatot, hogy kompenzaciot fizessen a felszdmolt
francia lednyvallalata alkalmazottainak, mert err6l a kompenziciordl egy szocidlis terv rendelkezett egy vallalati
szintd megéllapodds alapjan, amelyet az anyavéllalat jovahagyott. Végiil ez nem kerilt kifizetésre.

266. A francia hatésigok ugy itélik meg, hogy a tényleges Osszkoltség, amelyet az dllamnak mint részvényesnek a
CGMF-en keresztiil viselnie kellett volna, 312,1 millié EUR és 361 milli6 EUR kozé tehetS a 2005. szeptember 30-
i allapot szerint. Ez a becslés szdmitasba veszi kilondsen az dllam eszkozpotlasi kotelezettségének kockdzatat,
amennyiben a birésdg az SNCM tényleges irdnyitdjanak tekintené, és azt a kockdzatot, hogy az dllamot az
elbocsatott személyzet kiegészité végkielégitéseinek megfizetésére kotelezik. A francia hatésdgok tgy itélik meg,
hogy ezeket a kockdzatokat figyelembe kell venni az SNCM esetleges felszdmoldsdval jaré tényleges koltség
kiszdmitdsa sordn.

267. It a becsilt sszkoltség a kérdés, amelyet Franciaorszagnak részvényesként valdszintileg viselnie kellett volna az
SNCM birdi felszamoldsa esetén, annak meghatdrozdsa céljabol, hogy a koltségek viselését kimondé itélet lehetd-
ségére és az Osszeg nagysagara valo tekintettel egy tdjékozott maganbefektet§ inkdbb lednyvallalata kozvetlen
értékesitését vélasztotta volna-e egy 158 millié EUR-s negativ dron, mint az emlitett kockdzat vdllaldsat.

268. A francia jogszabalyok szerint egy bir6i felszdmolds alatt 4ll6 tdrsasdg meghatalmazott felszimolobiztosdnak joga
van kértéritési pert inditani a tdrsasdg volt vezetSi ellen, tgynevezett ,action en comblement de passif” (esz-
kozhidny-megsziintetési per) keretében, egy helyredllitdsi terv torlése vagy cs6dtomeggondnoksig vagy birdi felsza-
molds esetén (13°).

269. A vagyonbukott tdrsasdg volt vezetdi elleni ,en comblement de passif” eljdrds meginditdsit a tdrsasdgi vagyon
tjraképzésének sziikségessége indokolja, és ez a meghatalmazott felszimoldbiztos feladatai kozé tartozik.

270. A Bizottsdgnak kiildott tobb levélben a francia hatdsdgok fenntartottdk, hogy egy olyan helyzet, amelyben nemzeti
birésdg utasitja az dllamot az dltala irdnyitott vallalkozds eszkozallomany-elégtelenségének megsziintetésére, egy
erGsen valoszer(i forgatékonyv, amelyet figyelembe kellett venni az SNCM esetleges felszdmolasa tényleges kolt-
ségének kiszamitdsakor.

(*%) A Kereskedelmi Torvénykonyv L621. és tovabbi cikkeiben kodifikdlt, a véllalkozdsok csédtomeggondnoksagardl és birdi felszamo-
ldsdrdl sz6l6 1985. janudr 25-1 85-98. szdmd, torvény; a Kereskedelmi Torvénykonyv L620-1 — 670-8. cikkeiben kodifiklt, a
véllalkozdsok megvédésérdl, csédtomeggondnoksigdrdl és felszdmoldsdrdl sz6l6 2005. jalius 26-i 2005-845. szdmd torvény.
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271. 2008. februdr 28-i levelezésében az SNCM benydjtotta a Baker & McKenzie jelentést, amely egy, a francia dllammal
szembeni ,en comblement de passif” eljards kovetkezményeit értékelte. Ez a jelentés arra a kovetkeztetésre jut, hogy
egy kereskedelmi birdsdg, amely ezt az tigyet tdrgyalja, nagy valdszintséggel igy vélné, hogy az dllam felelGs, és az
SNCM szocidlis tartozdsai egészének megfizetésére utasitana.

272. A vonatkozd jogszabélyok ugy rendelkeznek, hogy a felszdmolds alatt dll6 tdrsasdg szocidlis tartozdsai a volt de
jure vagy de facto vezetSket terheli négy feltétel halmozott megléte esetén.

i. Az dllam mint a biréi felszdmolds alatt dll6 véllalkozds de jure vagy de facto vezetSjeként torténd elismerése

273. Az SNCM dltal benytjtott Baker & McKenzie jelentés a Bizottsdg szdmdra egy elemzést szolgdltatott, amely arra a
kovetkeztetésre jut, hogy [...] (*). Lényegében a fent emlitett szakért6i jelentés célja annak megmutatdsa, a vonat-
kozé itélkezési gyakorlattal ('*°) 6sszhangban, hogy az dllam ismételten elkovetett [...] (*). Nevezetesen — a jelentés
szerint — az allam [...] (*) dontéseket hozott. Rdaddsul Ggy tlinne, hogy az iranyitd szervek [...] (*) a véllalkozast.
Végiil, az dllam [...] (*).

274. A Bizottsdg megéllapitja, hogy 2008. marcius 28-ai levelezésitkben a francia hatésagok semmilyen fenntartdst nem
fejeztek ki [...] (*). 2006. november 20-dn kelt levelikkben a francia hatésigok maguk dllitjak, hogy a birdsdg
[...] (*) a véllalkozast.

275.  Ugyanakkor a Bizottsdg azon a véleményen van, hogy a francia hatdsdgok dltal 2006. november 20-dn egy dllami
tdmogatdsi eljardssal kapcsolatban tett nyilatkozat onmagaban nem lehet elegend$ annak jogos megéllapitdsahoz,
hogy egy birésdg a nemzeti hatésdgokat a kérdéses intézkedések kedvezményezett véllalkozdsa tényleges vezets-
inek tekintette volna-e, és f6leg nem egy ilyen eshet6ség valdszintiségének meghatdrozdsdhoz.

276.  Kilonosen a kérdéses hatdrozatokat illetSen korant sincs megerdsitve, hogy az dllam altal hozott végleges dontés
érzékelhet8en eltér az allam altal az érdekeltségei irdnyitdsdban kovetett gyakorlatt6l. Még a Baker & McKenzie
jelentés is kiemeli az dllamnak a részvénytulajdonai kezelésébe val6 beavatkozdsdnak kivanatos szintjét koriilvevd
visszatér§ vitat, és megemliti — altaldban — a [...] (*) kiterjedt szerepét.

277. A belfoldi itélkezési gyakorlatnak az allam és az SNCM altal elSterjesztett példdi nem alkalmazhatdak kozvetleniil
az adott koriilményekre. Az idézett legfontosabb esetek helyi hatésdgokra vonatkoznak, és a 2001. februdr 6-ai
BRGM fitélet egy éllami ipari és kereskedelmi szervezetre vonatkozik.

278.  Minden esetre kordnt sincs igazolva, hogy a kozigazgatdsi szervként eljdr6 dllamot tényleges vezet6nek mindsite-
nék.

ii. A birdi felszdmolds alatt dll6, a francia dllam tényleges vezetése alatt mitikodS véllalkozds egy vagy tobb
gazdalkoddsi hibdja
279. Jelen esetben a Bizottsdg megdllapitja, hogy az SNCM szakérti jelentése egy nem kimerits, tényszert elemeket

felsorold lista alapjan egy sor tényezSt megjelolt annak bizonyitdsara, hogy az édllam, [...] (*), gazddlkodasi hibakat
kovetett el.

280.  Megemlitik kiilondsen azt, hogy a francia dllam hibdkat kovetett el a [...] () SNCM kapcsolatos befektetések terén.
Allitélag az édllam ugyancsak szamos gazdalkoddsi hibat elkovetett el a kapacitds [...] (¥) SNCM terén.

281. 2007. dprilis 30-i levelikben a francia hatésdgok igen magasra értékelték annak kockdzatdt, hogy az dllamot
kartéritésre kotelezd itélet sziiletik, tekintetbe véve a Kereskedelmi Torvénykonyv L. 651-2. cikkében a gazddlkodési
hiba kategorizdldsira meghatdrozott kritériumokat.

282. A Bizottsdg ismételten ugy itéli meg, hogy e 2007. dprilis 30-i, dllami tdmogatdsi eljdrdssal kapcsolatban tett
nyilatkozat 6nmagdban nem lehet elegendd annak jogos megéllapitdsdhoz, hogy egy birdsig tgy itélte volna meg,
hogy a nemzeti hatésdgok elkovették az éllitolagos hibdkat, és f6leg nem egy ilyen eshetség valdszintiségének
meghatdrozdsahoz. Ez anndl is inkdbb igy van, mert a francia hatésigok még a létezését is tagadjak a vezetési
hibaknak, amelyek viszont egy ,en comblement de passif” kereset inditdsdnak nélkiilozhetetlen feltételei.

(*%) A francia {télkezési gyakorlat megkoveteli a tényleges vezetStSl, hogy irdnyitdsi jellegli rendszeres pozitiv intézkedéseket tegyen.
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283. Még alapvetbben, az SNCM - a francia hatésagokhoz hasonléan — nagymértékben timaszkodik nagyon régi
vezeti dontésekre. Igy a Baker & McKenzie jelentés a 2000-ig végrehajtott [...] (¥) dsszpontosit. Nem vonakodik
attol, hogy az 1993-99-es pénziigyi évekre vonatkoz6 szamvevszéki jelentésekre hivatkozzon. A legfébb gazdal-
kodasi hibdkat dllitélag az 1990-es évek kozepe tdjan kovették el. Amikor a hitelt nytjtottdk, az SNCM hitelez6i
tdjékoztatast kaptak e vezetési gyakorlatokrdl. Ezért legaldbb hallgatdlagosan elfogadtdk az ilyen tipusii vezetéssel
kapcsolatos kockdzatot. Semmi sem mutat arra, hogy ilyen helyzetben ésszertien felmeriilhet az dllam felelGssége
az eszkozéllomdny-elégtelenség megsziintetéséért.

284. Tovébba ezek az dllitdlagos gazdélkoddsi hibdk magyardzhatéak a kozigazgatdsi szervek politikai valasztdsaival, és
semmi nem jelzi, hogy ezek a politikai valasztisok az eszkozallomany-elégtelenség megsziintetésére vonatkozé
itélkezési gyakorlat értelmében gazddlkoddsi hibdnak mindsithetdk.

285. Végiil, a Baker & McKenzie jelentés hitelessége kérdéses, kiilonosen, amikor fenntartja, hogy az SNCM helyzete az
dllam dltal az adott helyzettel kapcsolatban elkovetett kiils6 kommunikécios hibdkra vezethetd vissza. E jelentésbdl
mindossze az derill ki, hogy az dllam megemlitett egy helyzetet, amely mdr kozismert volt. Ezért az dllam
viselkedése és egy gazdalkoddsi hiba semmiben sem kozosek.

iii. Az eszkozdllomdny elégtelenségének megallapitdsa

286. Ebben az esetben a Bizottsdg megjegyzi, hogy az Oddo—Hastings jelentés egy 2005. szeptember 30-i 134,4 milli6
EUR-s eszkozhidnyra mutat rd, amelyet az SNCM eszkozeinek értéke (190,3 millié EUR) és a vallalkozds kotelezett-
ségeinek (153,8 millio EUR-ra, illetve 170,9 millié6 EUR-ra értékelt els6bbségi és nem els6bbségi kovetelések) értéke
kozotti kilonbségként szdmitottak ki.

287. A Bizottsdg kordbban az SNCM eszkozéllomdny-elégtelenségét 123,5 milli6 EUR-ra becsiilte a 2005. szeptember
30-i allapot szerint (lasd a 264. preambulumbekezdést).

iv. Okozati Osszefiiggés megléte a gazddlkoddsi hibdk és a megdllapitott eszkozdllomdny-elégtelenség kozott

288. A francia hatdsigok szerint egy jogi személy vezetSje a Kereskedelmi Torvénykonyv L.624-3. cikke alapjdn
felel6snek nyilvanithatd, még akkor is, ha gazddlkodasi hibdja az eszkozéllomdny-elégtelenség okainak csak egyike,
és kotelezhet§ a szocidlis addssdgok teljes vagy részleges viselésére, még akkor is, ha vezetési hibdja csak az
adéssagok egy részének okozéja (137). A francia hatésdgok szerint a francia dllamnak a megéllapitott eszkozallo-
madny-elégtelenségnek egy 85 % és 100 % kozé esd részét kellene viselnie, azaz egy 114,3 milli6 EUR és 134,4
milli6 EUR kozé esG Osszeget.

289. Ennek az elemzésnek nincs szildrd alapja. Amennyiben az éllitélagos gazdalkodasi hibdk az 1990-es évek kozepén
hozott olyan dontéseken alapulnak, amelyek azonnal tobbletkoltségeket okoztak az SNCM-nek, nagyon nehéz a
problémadt egy 2005-0s eszkozhidnynak tulajdonitani, kiillonosen azért, mert a két ddtum kozott rengeteg dolog
tortént.

290. Ezenkiviil, ha gy ttnik, hogy nincs automatikus kapcsolat az eszkozhidny megsziintetésére adott kompenzacios
Osszeg és a vezet$ rossz gazddlkoddsa (ha ilyet dllapitandnak meg) dltal okozott kotelezettségnovekedés osszege
kozott, ez azt is jelenti, hogy a birdésdgok donthetnek a vezetd dltal fizetendd 6sszegnek a megdllapitott eszkoz-
hidnyndl sokkal alacsonyabb szinten torténé meghatdrozasa mellett (139).

291.  Ellentétben azzal, amit a francia hatdsdgok (és az SNCM) latszélag gondolnak, semmi sem jelzi, hogy a kérdéses
dontéseket az iigyet vizsgdlé birdsigok elég komoly indoknak tartandk ahhoz, hogy az eszkozallomany-elégte-
lenség nagyobb részének terhét az dllami hatésdgok véllara helyezzék. A vizsgdlat alatt allo dllitdsok szerint a
dontéseket protekcionista okokbdl hoztdk, politikai dsszefuggésben (rdadasul tobbnyire tiz évvel kordbban), vagy
voltak kevésbé régen meghozott dontések annak érdekében, hogy megkiméljék az alkalmazottakat attdl, hogy
termelékenységnovekedést kelljen elérniiik, vagy a foglalkoztatdsi viszonyok javitdsara irdnyuld torekvések része-
ként.

(**7) A Semmitészék 1993. november 30-i 91-20.554 sz. itélete, Bull.civ. IV, 440. sz., 319. o.
("*%) Lasd a Baker & McKenzie jelentés 46—-48. oldaldt.
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v. Kiegészit6 végkielégitések lehetséges kifizetése az SNCM biréi felszamoldsa esetén

292. A francia hatdsagok szerint, az eszkozdllomdny-elégtelenség mellett, figyelemmel a vonatkozé itélkezési gyakor-
latra (13%), egy bir6sag minden bizonnyal kénytelen lenne a francia allamot a kiegészit§ végkielégitések kifizetésére
kotelezni ([200-210] (*) EUR és [250-260] (*) milli6 EUR kozott). A francia hatsdgok dgy itélik meg, hogy a
francia allam 4ltal részvényesként fizetend§ tényleges koltségek 212,1 milli6 EUR és 361 milli6 EUR kozott
lehetnek.

293. A francia hat6sdgok ramutatnak, hogy kozelmultbeli itéletekben a francia birésdgok kotelezték a tényleges vagy jog
szerinti vezetSt, hogy — az eszkozhidny mellett — fedezze a kiegészit§ végkielégitéseket is, amelyeket egy, a
véllalkozds altal a felszdmoldsa el6tt sszedllitott szocidlis terv alapjdn szdmitottak ki.

294. Nevezetesen a francia hatdsdgok kozlik, hogy az Aspocomp tigyben a francia Aspocomp SAS tdrsasdg, a finn
Aspocomp Group Oyj tdrsasdg 99 %-os tulajdondban 1évS lednyvallalat, 2002. janudr 18-dn vallalati szintd
megéllapoddst irt ald, melyben leirtdk egy szocidlis terv kdrtalanitdsi feltételeit az Gsszesen 550 dolgozd koziil
210 személyre vonatkozdan. Ez a megallapodds meghatdrozta kiilonosen a kompenzicié és a kiegészitS végki-
elégitések, valamint az onkéntes kilépésekhez nyujtott tdmogatdsok Osszegét. A csoport stratégiavaltasat kovetGen
az Aspocomp Group Oyj anyavillalat 2002. februdr 21-én Ggy dontétt, hogy nem finanszirozza tovabb ledny-
véllalatat, az Aspocomp SAS-t, onkéntes felszamoldsba kényszeritve ezzel az utdbbit. Ez a dontés megakadélyozta
a lednyvallalatot a vallalati szintéi megallapoddsban vallalt kotelezettségei teljesitésében, és arra kényszeritette, hogy
elbocsassa maradék dolgozéit is.

295.  Ilyen koriilmények kozott a Roueni Masodfokd Birdsdg itélete megerdsitette az Evreux-i Munkaiigyi Birdsag itéletét,
és a lednyvillalata gazdalkoddsdt 99 %-ban ellenérz8 Aspocomp Group Oyj tdrsasdgot arra kotelezte, hogy fizesse
ki: i) a vallalati szintd megéllapodas dltal érintett munkavallalok szdmdra a teljes kompenzaciét, valamint az ezen
megallapoddsban el6irt tovabbi Osszegeket, tovabba kartéritéseket a megfelel§ és ésszerti indok nélkiil elbocsatott
dolgozdk részére, és ii) az Aspocomp onkéntes felszimoldsa keretében elbocsdtott dolgozdéknak azonos kartérité-
seket, mivel vallalt kotelezettségei nem teljesitésével az anyavallalat tisztességteleniil és vétkes érdektelenséggel
cselekedett.

296. Jollehet elmélete aldtdmasztdsdra Franciaorszdg a Semmitdszék kereskedelmi tandcsdnak egy 2005. dprilis 19-én
atadott itéletére is (140) hivatkozott, a Bizottsdg abban az itéletben nem lit semmilyen dont§ elemet, amely
oOsszefiiggésbe hozhatd lenne a jelen vitdval. A SemmitGszék egyetlen relevins észrevétele, hogy egy mésodfoki
birésag nem allapitott meg megfelel6 jogi alapokat az anyavillalat és lednyvallalata kozott a tulajdonldssal kapcso-
latos zavaros helyzet rendezésére. Minden esetre a Bizottsdg megallapitja, hogy az Aspocomp-eset tényei nem
hasonlithatéak ossze a vizsgdlt iigy tényeivel. A jelen esetben a CGMF nem mulasztotta el a kiegészit6 végki-
elégitések fizetésére vonatkozé villaldsai teljesitését.

297. Megjegyzendd, hogy a jelek szerint mind az SNCM, mind a francia hatésigok jelent8séget tulajdonitanak a
ténynek, hogy a szocidlis terv [...] (*). Rendkiviil kétséges, hogy [...] (*) olyan foki rossz gazddlkoddsnak mind-
sithetd, amely felveti az dllam alkalmazottakkal szembeni felel@sségét [...] (*). Még abban a valdszinitlen esetben is,
hogy [...] (*) az allam felel@sséggel tartozott az alkalmazottaknak és feljogositotta Sket az llam éltal fizetendd
kompenzéciora (1), egy ilyen jogosultsig megaddsa onmagaban az SNCM-nek nyujtott elényt jelentene és ezaltal
dllami tdmogatdst, az aldbbiakban meghatdrozottakhoz hasonlé okok miatt, amelyek az egyéneknek nydjtott
osszesen 38,5 millid EUR tdmogatasra vonatkoznak, mivel ez az intézkedés valamennyire képes volt javitani a
foglalkoztatdsi viszonyokat a vallalkozasnal.

vi. Az eszkozillomdny-elégtelenség megsziintetésére irdnyuld intézkedés figyelembevételére vonatkozé kovetkez-
tetés

298. Nem keriilt megéllapitdsra a vonatkoz6 jogi normdknak megfelelSen az, hogy egy nemzeti birdsig — elegendd
valdszintiséggel — elrendelte volna, hogy a francia hatdsdgok kartéritést fizessenek az eszkozhidny megsziintetésére,
és még kevésbé valoszind, hogy a fizetendd pénzek meghaladtdk volna azt a negativ drat, amelyen az SNCM-et
yeladtak”.

(1*%) Lésd — tobbek kozott — a Roueni Mdsodfoku Birdsdg két, 2005. marcius 22-i {téletét — RG 04/02549. szamd itélet: Aspocomp Group
0yj és RG 01/02667 -04/02675. szdmi itélet.

(49 Cass. com., 2005. dprilis 19., Métaleurop.

("*) Vagy, hogy — ebben az esetben — villalta kompenzécié nyujtasat jovbeli dlldsvesztések esetére.
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299. Figyelembe kell venni azt a tényt is, hogy az dllam intézkedéseit — feltételezve, hogy valéban biinés volt a rossz
gazdalkoddsban — a nemzeti ipar és szolgaltatisok (ideértve az SNCM-et és alkalmazottait) védelmének szandéka
vezérelte, mégpedig egy olyan helyzet rdjuk kényszeritésének elkeriilésével, amely szocidlis nyugtalansdgot provo-
kélhatott volna ki. A valdsigban még akkor is, ha dllami szervek (ideértve az dllamot) bizonyos korilmények
kozott egy villalkozds de facto vezetSinek tarthatok, semmi sem jelzi, hogy a hidny kikiiszobolését célzé intéz-
kedés arra haszndlhat6, hogy betekintést nyerjenek az allam szakpolitikai dontéseibe, kiilonosen ilyen koérillmények
kozott. Ez messze van az Aspocomp iigy koriilményeitsl, amely semmi esetre sem vonatkozott ilyen {igyekre.

300. A Bizottsdg minden esetre ugy itéli meg, hogy a francia hatésdgok most nem élhetnek mdltbeli politikai valasz-
tasokkal olyan dllami beavatkozdsok indokldsa érdekében, amelyekkel a kordbbi vélasztdsok hatdsainak orvosldsa
volt a szandék. Ellenkezbleg, a beavatkozds mindkét esete, azaz a multbeli beavatkozds és az djabb dllami inter-
vencid, a verseny halmozott torzitisinak mindsiil. Az dllam az eszkozhidny megsziintetésére vonatkozé felelSs-
ségének elfogaddsa egyenértékd lenne annak lehet6vé tételével az dllam szdmadra, hogy beismerje a véllalkozds rossz
gazdalkoddsat, illetve hogy pénziigyi hozzdjiruldssal élhessen annak dllami tdmogatdssd mindsitése nélkiil, ezaltal
Gjabb versenytorzuldst idézve el8. Az édllam ténylegesen a sajit rossz gazddlkoddsdt ,haszndlnd” indokldsként egy
kiegészitd pénziigyi hozzdjarulds addsahoz, ellentmondva a ,nemo auditur propriam turpitudinem allegans” élta-
lénos elvének (142).

301. ErQltetett lenne az allamot egyszerre szentként és blinosként, azaz ,rossz vezet§”-ként jellemezni (feltételezve, hogy
bizonyitottan ez a helyzet), aki kozbelép, hogy t8keinjekcioval megmentse az altala rosszul irdnyitott véllalkozést.
A vezetési hibdk nem jelentenek normdlis magatartdst a koriiltekint§ piacgazdasdgi magdnbefektet§ részérél.
Kovetkezésképpen az ilyen hibdk helyrehozataldt célzé tSkeinjekciés mechanizmusok sem szdmitanak normélis
magatartdsnak.

302. A francia hatdsigok és az SNCM dltal elSterjesztett elmélet elfogaddsa az dllamot afelé irdnyitand, hogy ,vezetési
hibdk tudatos elkovetésével” garancidkat adjon véllalkozdsoknak. Ez aligha elfogadhaté a tdmogatisi fegyelmet
illetGen.

303. Ebben az esetben az dllam felelGsségét az SNCM és a francia hatésdgok dltal kifejtett elmélet szerint felvets
magatartds valdjaban csak az allamnak mint kozigazgatdsi szerv intézkedéseire vonatkozna, mint részvényesére
nem. Tekintve, hogy egy koriiltekint6 maganbefektet§ nem e politikai és dllami megfontoldsok alapjin hozott
volna dontéseket, annak a kockdzata, hogy az ilyen dontésekbdl fakadd eszkozallomdny-elégtelenséget orvosolni
kell, nem jon szamitasba egy ,koriltekint8 piacgazdasdgi magdnbefekteti” vizsgélat esetén (143).

304. A francia hatésdgok rdmutatnak, hogy 2005. december 7-i ABX hatdrozatdban a Bizottsdg hajland6 volt figye-
lembe venni a tényt, hogy ,bizonyos kivételes esetekben némely nemzeti jogszabdlyok lehet6vé teszik, hogy harmadik felek
eljdrdst inditsanak egy felszamolt vdllalat részvényesei ellen, kiilondsen, ha ezek a részvényesek [torilve a szovegben] ésfvagy
pazarlé gazddlkoddsban biinosnek mindsithetek” (144).

305. Ugyanakkor a Bizottsdg hangsilyozza, hogy a tdmogatds fogalmdt objektiven kell értékelni, és megdllapitja, hogy
ugyanezen {igyben az eljdrds meginditdsarol sz6l6 hatdrozat elSirta, hogy ,még abban a valdsziniitlen esetben is, ha a
nemzeti jogszabdlyok dltal a feleldsségre vondsukhoz megkovetelt valamennyi feltétel ... teljesiilne, ez még mindig nem zdrnd ki
az dllami tdmogatds meglétét a lednyvdllalat javdra hozott intézkedésekben” (14°).

306. Ebben az iigyben a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy a francia hatésigok nem oszlattdk el kellsképpen az azon
allitdssal kapcsolatos aggdlyait, hogy az SNCM részvényese — elegendd mértéki bizonyossdggal — a felelGsségre
vonds kockdzatdnak volt kitéve.

307. Ilyen koralmények kozott, és megtagadva a kiegészitd végkielégitések figyelembevételét (ldsd a 225. és tovdbbi
preambulumbekezdéseket), a Bizottsdg azt a kovetkeztetést vonja le, hogy az SNCM felszdmoldsa semmibe sem
keriilt volna az dllamnak. A Bizottsdg ugy itéli meg, hogy az dllam mint részvényes nem kotelezhetd a felszamolds
koltségeinek viselésére, mert a részvényesek kitettsége a vallalkozdshoz vald t6ke-hozzdjdruldsukhoz kotddik.

(142) 98/204/EK hatdrozat, 3.3. pont.

(%) Ldsd példdul a Birésdg itéletét a C334/99. sz. Németorszdg kontra Bizottsdg (,Gréditzer”) iigyben, [2003] EBHT 1-1139, 133-141.
bekezdés, valamint a Torvényszék itéletét a T-268/08. és T-281/08. sz. egyesitett tigyekben: Land Burgenland et al kontra Bizottsdg,
még nem jelentve, 152-159. bekezdés.

("**) A hatdrozat 208. preambulumbekezdése.

('#%) HL C 142., 2005.6.11., 2. 0., (63) bekezdés.
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6.1.2.2. Kovetkeztetés

308. A Bizottsdg ugy itéli meg, hogy egy maganbefektetd a kevésbé koltséges megoldast, vagyis az SNCM felszdmoldsat
részesitette volna el6nyben. Ezért azt a kovetkeztetést vonja le, hogy a 158 milli6 EUR-s negativ ar dllami
tdmogatas.

6.1.3. A CGMF 8,75 milli6 EUR-s t6ke-hozzdjiruldsa

309. Az eljirds meginditdsdr6l szol6 hatdrozatot kovet§ észrevételeikben a francia hatésigok megdllapitjdk, hogy az
dllam dltal 8,75 milli6 EUR 6sszegben végrehajtott felt6késités a magdnbefektetSk dltali tékeinjekciokkal egyide-
jlileg tortént, és az dllamé volt a kisebbik rész, mikozben a pénzeszk6zok tobbségét a piac szolgltatta. Tovdbba
ugy itélik meg, hogy az allami hozzdjirulds megtérilési rdtdja, vagyis évi [...] (*) %, a magdnbefektetS altal
befektetett tSke kell6 mértékti hosszii tavi jovedelmezdségét jelenti. 2013. mdjus 16-i feljegyzésitkben azt is
kozlik, hogy a felmonddsi zdradékkal kapcsolatos kockazatokat kiegyenliti a magdnrészvényesek rendelkezésére
all6 visszavasarlasi opcio.

310. Az allam hozzdjdruldsat ilyen korilmények kozott a magdnbefektetdk hozzdjaruldsdhoz, vagyis a 26,25 milli6
EUR-hoz kell hasonlitani. Az édllam hozzdjaruldsa 158 milli6 EUR-t tesz ki (ldsd a 6.1.2. szakaszt), plusz még
tovabbi 38,5 milli6 EUR-t egyéni tdmogatds formdjaban és a 2002-es terv szerint fizetett 15,81 milli6 EUR-t (ldsd
a 6.1.4. és 6.1.5. szakaszt).

311. Valamennyi 2006-os intézkedés abban az egyetértési megédllapoddsban van meghatdrozva, amelyben minden egyes
fél (CGMF, BCP és VT) beleegyezett a 158 millié EUR t8ke-hozzdjaruldsba, a 38,5 milli6 EUR folydszdmla-elGlegbe
és a 8,75 milli6 EUR t6keemelésbe. E hdrom intézkedés egyetlen midiveletet alkot, amelynek célja az SNCM
privatizdldsa. Amint azt maga a Torvényszék is észrevételezi a 2012. szeptember 11-én hozott {téletének 125.
pontjaban, ,E [8,75 milli6 EUR-s] téke-hozzdjdruldsra egyszeri tdrgyaldssorozatot kovetden kialakitott olyan dtfogd értéke-
sitési megdllapodds keretében keriil sor, amelyben a vevék tékéje a francia dllam dltal kiilonbozd formdkban vdllalt sitlyos
kotelezettségek ellentételezését képezi”. Ezért a szbban forgd hdrom intézkedés egy csomagnak tekintendd, és az SNCM
dltal kapott ezen allami tékeinjekcidt a beavatkozds jelent@ségének értékelése céljabdl a magdnbefektetSk hozza-
jarulasdhoz kell hasonlitani.

312. Figyelemmel a fentiekre, a Bizottsdg azt a kovetkeztetést vonja le, hogy a maganrészvényesi hozzdjarulds, amely az
osszesnek 10,6 %-a, nem mindsithetd jelentésnek.

313.  Amint az mar a 311. preambulumbekezdésben megéllapitasra keriilt, a szoban forgd hdrom intézkedés egyetlen
privatizaciés mveletet alkot. Ezért a Bizottsdg gy itéli meg, hogy az dllami és a magdn tSke-hozzajaruldsokat
egyidejtinek kell tekinteni.

314. Az Osszehasonlithaté feltételek melletti hozzdjaruldsok kritériumat illetGen a Bizottsdg elSszor is megallapitja, hogy
az érdekelt felek, a CCF és a STIM, megkérddjelezték a magdnbeavatkozds jelentds jellegét és kiilonosen az dllami
befektetés és a magdnbefektetSk kozotti sszehasonlithaté feltételek meglétét, tekintettel egy felmonddsi zdradék
meglétére.

315. A Bizottsdg ugy itéli meg, hogy e t8keemelés korilményei onmagukban igazoljdk, hogy a magin- és az dllami
befektet6k nem azonos kockdzatokat véllalnak. A felmonddsi zdradék létezése és az ahhoz csatolt feltételek
elegend@ek annak megmutatdsdra, hogy a kockazatot illetSen az eredmény a maganbefektets és az dllami befektetd
részére nem ugyanaz, ha teljesiilnek a zdradékban meghatrozott feltételek. Az egyetértési megallapodassal ossz-
hangban a magdnbefektetSknek lehet6ségitk van befektetésiik visszavondsdra és visszaszerzésére a Bizottsdg, a
Torvényszék vagy a Birdsag negativ dontése, vagy a kozszolgaltatdsi megbizds meg nem djitdsa esetén. A felmon-
dési zdradék ezen utdbbi része anndl is inkdbb biintetd jellegli az allam szdmdra, mert az SNCM alaptevékenységét
érinti. Az SNCM az az tzemeltet§, amelyre Korzika és Franciaorszdg szdrazfoldi részének osszekotése harul.
Nagyjabol tevékenysége kétharmadat Marseille és Korzika kozott végzi a kozszolgdltatisi megbizds keretében.
Ezért a magdnbefektetSket védi a felmondési zdradék a kereskedelmi kockazattal szemben az SNCM tevékenysé-
geinek tobbségére vonatkozodan. Ezt a kockdzatot valdjaban egyedil az édllam viseli.

316. A fent emlitett felmondasi zdradékra val6 hivatkozds olyan kotelezettséget hozna létre, hogy az SNCM-nek vissza
kellene téritenie a vev8k minden t8ke-hozzdjruldsit e magdnbefektetSk javdra. Ennek az lenne a kovetkezménye,
hogy ismét a CGMF-¢ lenne az SNCM t8kéjének 100 %-a egy olyan id6ben, amikor a felszdmolds és igy az dllami
befektetés jelentds része elvesztésének kockdzata lényegesen megnd.
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317. Ami a maganrészvényesek altali vasdrldsi igéretet illeti, erre a CGMF nem hivatkozhat az SNCM csédtomeggond-
noksiga vagy felszdmoldsa esetén. Ez megerdsiti, hogy nehézségek esetén ez a lehet@ség nem all fenn, és a
kockdzatokat lényegében a CGMF és igy az allam viseli. Ezért a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a vdsdrldsi igéretet
nem lehet a felmondasi zdradék ellenpdrjanak tekinteni.

318. Tovabbd a Bizottsig nem tudja elfogadni a francia hatdsigok érvét, hogy az egyetértési megallapodds egy sor olyan
garancidt tartalmazott, amellyel az dllam befektetésének megvédése volt a szandék. A vevGkre rétt kotelezettségek
nem jelentenek tovabbi kockdzatokat vagy a veviket terhelS olyan korldtozdsokat, amelyek a CGMF-ével ossze-
hasonlithaté helyzetben hagyndk Gket. Az egyedilli szdndék velilk az, hogy abban az id§szakban, amikor a
maganvevSk igénybe vehetik a felmonddsi zdradékot, az utébbiak ne hajtsanak végre semmilyen jogi médositdst
az SNCM-ben, és csak olyan intézkedéseket hajtsanak végre, amilyenekre az tizleti terv és a szocidlis paktum
megvaldsitdsahoz sziikség van.

319. Tovabbd, ahogy 2012. szeptember 11-én hozott itéletében a Torvényszék hangsilyozza, a varhaté hozam elem-
zése 6nmagaban nem elegendd olyan kovetkeztetés levondsdhoz, hogy a befektetést az dllam piaci feltételek mellett
hajtotta végre, tekintettel arra a tényre, hogy a kockadzatok nem oszlanak meg igazsigosan az dllami és a magdn-
befektetk kozott.

320. Az intézkedés még abban az esetben is megfelelhet a piacgazdasigi maganbefektet§ elvének, ha az ,azonos
feltételekkel megvaldsitott befektetések” (,pari passu”) feltétel nem teljesil. Ilyen esetekben ki kell mutatni, hogy
az édllam ugyandgy jart el, mint hasonlé helyzetben egy koriiltekinté magdnbefektetd, példaul a befektetés jove-
delmezésége el6zetes elemzésének elvégzésével. Ugyanakkor a francia hatésdgok semmilyen bizonyitékot nem
szolgdltattak ilyen el6zetes elemzésre. Eszrevételeikben csak utdlag vélték tgy, hogy a [...] (*) %-os rogzitett
megtériilési rata megfelel6 lenne egy magdnbefektet§ részére, Osszehasonlitva az allam dltal kibocsitott OAT
(Obligation Assimilable du Trésor) megtériilési rdtdjaval, amely akkoriban 3,72 % és 3,95 % kozott volt. Ugyan-
akkor semmilyen elemzéssel nem szolgaltak, amely azt mutatta volna, hogy 10 %-os rita elfogadhatd lenne egy
magéanbefektet§ részére, tekintettel az dllam altal viselt kockdzatokra, pl. a megsziintetési zdradékkal és a vallal-
kozas helyzetével kapcsolatos kockdzatokra.

321. Mindenekel6tt a [...] (*) %-os rata csak a 8,75 milli6 EUR-s t6ke-hozzdjdruldsra vonatkozik, de barmilyen elem-
zésnek figyelembe kellett volna vennie az egyetértési megdllapoddsban elfogadott teljes allami hozzdjaruldst. Mivel a
158 milli6 EUR-s negativ eladdsi drhoz vagy a 38,5 milli6 EUR folydszdmla-el6leghez semmilyen megtériilés nem
kotsdik, a 2006-0s privatizaci6 idején az allam SNCM-be valé teljes befektetésének megtériilési ratdja sokkal
alacsonyabb lett volna, mint az OAT megtériilési ratdja. Tekintettel a vonatkozé kockdzatokra, ezt a rtdt egy
piacgazdasdgi magdnbefektet§ nem fogadta volna el.

322. Figyelemmel az el6bbickre, a Bizottsag tgy itéli meg, hogy az itélkezési gyakorlat dltal meghatdrozott kritériumok,
hogy eleve zdrjdk ki a kérdéses intézkedés tdmogatds jellegét, nem teljesiilnek. Ezért a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy
az dllam 8,75 millio EUR-s t6kehozzdjaruldsa gazdasagi elénnyel jar az SNCM részére, amennyiben erre a hozzd-
jaruldsra a magédntSke hozzdjruldsdval parhuzamosan keriilt sor olyan feltételek mellett, amelyek nem 6sszeha-
sonlithatoéak az unids esetjog értelmében. Kovetkezésképpen a kérdéses intézkedés dllami tdmogatast jelent az
EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében.

6.1.4. Egyéneknek nyujtott timogatdst magukban foglal6 intézkedések (38,5 milli6 EUR)

323. A francia hat6sdgok tgy itélik meg, hogy ez a finanszirozds egyéneknek nydjtott timogatds, amelybdl a vallalko-
zdsnak nem szdrmazik haszna, ezért nem dallami tdmogatds. Az érdekelt felek, a CCF és a STIM, vitattdk ezen
intézkedések egyéneknek nydjtott tdmogatasként torténd kategorizaldsdt, mert gy vélik, hogy az intézkedés
kozvetett pozitiv hatdsokat generdlhat az SNCM szdméra.

324. A Bizottsdg ugy itéli meg, hogy az a tény, hogy az egyéneknek nyujtott tdmogatds kozvetlen kedvezményezettjei
munkaviéllalok, nem elegend6 a munkaaddjuk javdt szolgalé tdmogatds hidnydnak bizonyitdsdra. A Torvényszék
szerint: ,az a tény, hogy az egyéneknek nytjtott timogatds kozvetlen kedvezményezettjei munkavdllalok, nem elegendd annak
bizonyitdsdra, hogy a munkaaddjuk nem részesiilt tdmogatdsban” (149).

(14%) A 2012. szeptember 11-én hozott itélet 137. pontja.
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325. Amint azt a Torvényszék is jelzi 2012. szeptember 11-én hozott itéletének 138. pontjdban, ,Annak vizsgdlata
érdekében tehdt, hogy ezen egyéneknek nyijtott tdmogatdsok az EK-Szerzédés 87. cikkének (1) bekezdése értelmében vett
tdmogatdsnak mindsiilnek-e, azt kell eldinteni, hogy az SNCM olyan kozvetett gazdasdgi el6nyben részesiil-e, amely lehetGvé
teszi szdmdra, hogy ne viselje azokat a koltségeket, amelyeknek rendes korillmények kozott a sajdt pénziigyi forrdsait kellett
volna terhelniiik, vagyis megakaddlyozza, hogy a piaci erék kifejtsék rendes hatdsukat.”

326. Tovabbd a Bizottsig megdllapitja, hogy az egyetértési megallapodds szerint ez az intézkedés az dllam dltal a
magdnpartnerek irdnydba véllalt kotelezettség, amely ,azon esetleges kilépések vagy (bdrmilyen jellegii) munkaszerzé-
dés-szegések Roltségrészének finanszirozdsdra szolgdl, amely hozzdadddik a munkdltat dltal fizetendd mindennemi osszegek-
hez...” Amint a Torvényszék a 2012. szeptember 11-én hozott itélet 145. bekezdésében kimondja, ezen egyé-
neknek nyujtott tdimogatds belefoglaldsa az értékesitési megallapoddsba arra utal, hogy elényt biztosit. A felek azért
vették igénybe, mert valamilyen elényiik szdrmazott bel6le.

327. Ezért e tdmogatds alkalmas arra, hogy gazdasdgi elénnyel jarjon az SNCM szdmdra azzal, hogy mentesiti a
bizonyos dolgozdk esetleges jovébeli tdvozdsdval kapcsolatos minden koltség viselésének terhétdl. Ha az dllam
mentesit egy vallalkozdst ezen koltségektdl, az utdbbi ténylegesen elényben részesiil. A Bizottsdg hangstlyozza,
hogy e kiegészit8 szocidlis intézkedések szandéka a vallalkozds célkittizéseinek eléréséhez szitkséges leépitési tervek
végrehajtdsinak elGsegitése, és ezen intézkedéseket nem jogszabdly irja el6. Ebben az esetben az SNCM-en beliili
szervezett fellépések gyakorisdga azt mutatja, hogy egy szocidlis terv végrehajtdsa a vallalkozasnal majdnem hogy
garantdlja a sztrdjkokat és mds szervezett fellépéseket. Egyéltalin nem kétséges, hogy ezek a kiegészits szocidlis
intézkedések elényt jelentenek az SNCM szdméra.

328. Ezért a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy ez az intézkedés az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében
tdmogatdsnak szamit.

6.1.5. A 2002-ben szerkezetitalakitdsi timogatisként megitélt 15,81 milli6 EUR-s egyenleg

329. A 2006-o0s intézkedések lényegesen megnévelik a 2002-es terv szerint vizsgdlt 69,29 millié EUR szerkezetdt-
alakitdsi tdmogatdst, és a szerkezetdtalakitdsi terv és koltsége moddositasdnak tekinthetSek. Amikor a privatizaciot
célul thzték ki, a szerkezetdtalakitdsi terv még folyamatban volt. Ugyanakkor az életképesség helyredllitdsinak
szandékolt céljat az SNCM nem érte el. A Torvényszék kiemelte: ,ezzel dsszefiiggésben meg kell dllapitani, hogy a
2006. évi hatdrozat egyértelmi a tekintetben, hogy mivel a 2006. évi tervben a szerkezetdtalakitdshoz nytjtott tdmogatdsi
elemek vannak, azokat a 2002. évi terv szerinti szerkezetdtalakitdsi tdmogatdssal egyiitt kell elemezni ...” ('#7). A Torvény-
szék hangstlyozza, hogy ezt az elemzést ,szildrd alapon” végezték. A 69,29 millio6 EUR-s Osszeg tartalmazza a
szerkezetatalakitdsi terv els§ részleteként 2002-ben nydjtott 66 millié EUR-t és a mdsodik részletként 2005-ben
biztositott 3,29 milli6 EUR tdmogatdst.

330. A 2002-es szerkezetdtalakitdsi terv szerint nydjtott tdmogatds ezen Osszegébdl valdjdban 53,4 milli6 EUR vonat-
kozik a kozszolgdltatdsi megbizasra. Mivel a Torvényszék 2012. szeptember 11-én hozott itélete megerdsitette e
tdmogatds jogszer(iségét, a Bizottsagnak egyiittesen kell vizsgdlnia a szerkezetdtalakitdsi timogatds Gsszeegyeztet-
het6ségét, vagyis a 2002-es szerkezetdtalakitdsi mdvelet sordn biztositott 15,81 milli6 EUR-t, valamint az Gsszes
2006-os intézkedés OsszeegyeztethetGségét, figyelemmel a 2004-es irdnymutatdsokra.

6.2. A 2002-BEN ES 2006-BAN KIFIZETETT SZERKEZETATALAKITASI TAMOGATAS OSSZEEGYEZTETHETOSEGENEK VIZS-
GALATA

6.2.1. Figyelembe veend§ irdnymutatdsok

331. A Bizottsig megdllapitja, hogy a 2002-es szerkezetdtalakitdsi terv vizsgdlata az 1999-es irdnymutatdsok szerint
tortént. Azt is megallapitja, hogy a 2002-es tervet integrdlé Gj 2006-os intézkedések késGbbre keltezik az j 2004-
es iranymutatdsok hatdlybalépését, és végrehajtasukra azt megel6zGen keriilt sor, hogy a Bizottsdg engedélyezte
Sket.

332. A 2004-es iranymutatdsok (#%) dltal meghatdrozott dtmeneti szabdlyokkal sszhangban ezek az irdnymutatdsok
vonatkoznak a tdmogatdsra, amennyiben ez olyan jogellenes tdmogatds, amelynek egy részét az irdnymutatdsok
hatalybalépését kovetGen itélték oda.

333.  Kovetkezésképpen, mivel a 2006-os intézkedések tdmogatdst jelentenek, ezeket a 2002-ben inditott szerkezetdt-
alakitdsi mtiveletek szerves részének kell tekinteni, és ezekkel egyiitt kell elemezni. Igy e tdmogatds Osszeegyez-
tethet6ségét a 2004-es irdnymutatdsok szerint fogjdk elemezni.

("*) A 2012. szeptember 11-én hozott itélet 150. pontja.
("48) A 2004-es irdnymutatdsok 102-104. bekezdése.
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6.2.2. ,Nehéz helyzetben 1év§ villalkozais”
334. A szerkezetdtalakitdsi tdmogatdsra val6 jogosultsdg érdekében a véllalkozdsnak nehéz helyzetben lévének kell
mindsiilnie az irdnymutatdsok értelmében.

335. Jelen esetben a Bizottsdg rdmutat, hogy e feltétel teljesiilése megéllapitdsra keriilt a Bizottsdg 2002. jalius 17-i, az
SNCM javdra torténé megmentési tdmogatdsrol szol6 hatdrozatdban ('4°), valamint a 2002. augusztus 19-i, a

felt6késitési tervvel kapcsolatban az SNCM 2001-re vonatkozd éves pénziigyi kimutatdsa alapjdn hivatalos vizs-
p p gy P
gélati eljards meginditdsdrdl szo6l6 hatdrozatban.

336. E hatdrozat céljabdl a Bizottsdg ellendrizte, hogy az SNCM a villalat 2002-es pénziigyi kimutatdsa alapjin
megfelelt az emlitett feltételnek. A véllalat (szabdlyozott céltartalékokat nem tartalmazd) (*°°) t6kéje még mindig
negativ volt: 2002-ben -26,5 milli6 EUR, szemben a 2001-es —30,7 milli6 EUR-val. Ez a szint a véllalat jegyzett
t6kéje tobb mint felének elvesztését jelenti, amely t6ke tobb mint egynegyede tiint el az értesitést kovets 12
hénapban, kielégitve igy az irdnymutatdsok 10. a) pontjdban leirt feltételt.

337. A részvénytSke vialtozdsdn tdl a Bizottsdg tobbek kozott az aldbbiakat dllapitja meg:

— 2001 és 2002 kozott az addzds eldtti veszteségek a 2001-es 5,1 millié EUR-r6l 2002-ben 5,8 millié EUR-ra
néttek, és a nettd veszteségeket 2002-ben csak tobb hajé eladdsa révén sikeriilt csokkenteni,

— az SNCM pénzforgalma a 2001. végi 39,2 milli6 EUR-rél, 2002 végére 35,7 milli6 EUR-ra csokkent,

— a lizing nélkil szamitott nettd pénziigyi tartozasok 2000 és 2002 kozott 135,8 millié EUR-rél 144,8 millié
EUR-ra néttek,

— a pénziigyi kiaddsok (kamatok és hasonld koltségek) a 2000-es 7 milli6 EUR-rél 2002-ben 9,503 millié EUR-
ra emelkedtek.

338. Ezenkiviill a francia hatésdgok megerdsitették a Bizottsignak, hogy eladésodottsdga miatt a bankok mar nem
kolcsondznek pénzt a véllalatnak, annak ellenére, hogy az SNCM fedezetként felajdnlotta jelzdlogtdl és mds
terhektSl mentes legdjabb hajoit.

339. A kozszolgdltatdsi megbizdsrdl sz6l6 megdllapodds semmit sem valtoztatott ezen az elemzésen. J6llehet a megalla-
podds — a szerkezetdtalakitdsi terv sikerével egyiitt — kétségteleniil hozzasegitette az SNCM-et pozitiv miikodési
eredmények eléréséhez, tovabbra is fenndll, hogy akut t8kehidnya, névekvd eladésodottsdga és a szerkezetdtalakitdsi
terv szerinti maikodési intézkedések koltsége — bizonyos idén beliil — vdrhat6éan a villalat felszdimoldsdhoz vezet.

340. Mivel a szerkezetdtalakitdsi id@szak a 2002-2006-os évekre terjedt ki, ellendrizni kell, hogy az SNCM eleget tett-¢
az emlitett feltételnek ebben az id@szakban és killonosen akkor, amikor a friss dllami pénzek beinjekciézdsira
vonatkoz6 dontés sziiletett.

341. A 2003-as hatdrozat megjegyezte, hogy az SNCM a 2001-es és 2002-es pénziigyi években teljesitette ezt a
kritériumot (**1).

342.  Most azt kell ellendrizni, hogy az SNCM a 2003-2005-0s pénziigyi években is megfelelt-e a feltételnek, vagyis az
SNCM privatizdldsaval kapcsolatban 2006-ban végrehajtott @ij intézkedéseket megel6z6 utolséd teljes pénziigyi
években.

(4) Lasd az 5. ldbjegyzetet.
(19 A szabdlyozott céltartalékok a francia addszabélyokkal osszhangban elkonyvelt koltségek.
(51) 209-297. bekezdés.
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343. Amint mdr a 73. és tovabbi preambulum bekezdésekben jeleztitkk, az SNCM helyzete 2004-ben és 2005-ben
jelentésen romlott. A véllalat adézds el6tti nyeresége 2004-ben —32,6 millié EUR, 2005-ben pedig —25,8 milli6
EUR volt. A nettd nyereség 2004-ben —29,7 millié EUR-t, 2005-ben pedig —28,8 milli6 EUR-t tett ki. 2005-ben a
sajat t6ke (-1,7 milli6 EUR) 25,5 milli6 EUR-val esett 2004-hez képest. Ez a csokkenés a cég részvénytSkéje tobb
mint felének kimeritését jelentette gy, hogy e t6ke tobb mint egynegyedét a megel6z8 12 hénap sordn veszitették
el, teljesitve ezzel a 2004-es irdnymutatdsok 10. a) pontjaban meghatdrozott kritériumokat.

344. Figyelemmel a fentiekre, a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy az SNCM a 2004-es irdnymutatdsok értelmében nehéz
helyzetben 1év6 villalkozasnak mindsithetd.

6.2.2.1. Sajdt hozzdjdrulds

345. Az irdnymutatdsok 43. pontja szerint ,A tdmogatds dsszegét és intenzitdsdt szigorian a vdllalkozds, a részvényesek vagy a
vdllalkozdst magdban foglald csoport meglévé pénziigyi erdforrdsainak ismeretében, a szerkezetdtalakitds lehetGvé tételéhez
feltétleniil sziikséges minimumra Rell korldtozni. Ezen elbirdlds figyelembe vesz minden el6zbleg nyijtott megmentési tdmo-
gatdst. A tdmogatds kedvezményezettjeinek a szerkezetdtalakitdsi tervhez jelentds mértékben hozzd kell jarulniuk sajdt forrd-
saikbdl, ideértve olyan eszkozeik eladdsdt, amelyek nem nélkiilozhetetlenek a vdllalkozds tuléléséhez, valamint kiilsG finan-
szirozdsbdl piaci feltételek mellett. E hozzdjdrulds jelzi, hogy a piacok hisznek az életképesség visszadllitdsdnak lehetdségében. E
hozzdjdruldsnak, kizdrva minden jovébeni vdrt nyereséget, mint példdul a pénzforgalom, ténylegesnek, vagyis valdsnak és a
lehetd legmagasabbnak kell lennie.”

346. Az irdnymutatisok 44. pontja kikoti, hogy ,A Bizottsdg dltaldban az aldbbi hozzdjdruldsokat tekinti megfeleldnek a
szerkezetdtalakitdshoz: kisvdllalkozdsok esetében legaldbb 25 %, kozepes méretii vdllalkozdsok esetében legaldbb 40 % és
nagyvdllalatok esetében legaldbb 50 %. Kivételes koriilmények kozott és kiilonosen a tagdllam dltal tanisitott nehéz hely-
zetekben a Bizottsdg alacsonyabb hozzdjdruldst is elfogadhat.”

347. Az irdnymutatdsok 7. pontja azt is meghatdrozza, hogy ,még egyértelmiibbé kell tenni azt az alapelvet, hogy [a
kedvezményezett szerkezetdtalakitdshoz val6 lényeges hozzdjruldsinak] valdsnak kell lennie és nem szabad tdmoga-
tdsbél szdrmaznia. A kedvezményezett hozzdjdruldsdnak kettds célja van: egyfelél azt mutatja, hogy a piacok (tulajdonosok,
hitelez6k) hisznek annak lehetGségében, hogy a vdllalat ésszerii iddn beliil vjra életképes lesz. Mdsfeldl biztositja, hogy a
szerkezetdtalakitdsi tdmogatds arra a minimumra korldtozodik, amely az életképesség helyredllitdsdhoz sziikséges és egyben
korldtozza a verseny torzuldsdt ...”

348. Az itélkezési gyakorlat ugyancsak hangstlyozza, hogy a sajat hozzdjaruldsnak jeleznie kell, hogy a piacok hisznek
az életképesség helyredllitisinak megvaldsithatésdgaban (°2). A Bizottsdg hangsilyozza, hogy ez a kovetelmény
kiilonosen relevans az SNCM-et illet8en, annak 2002 éta tapasztalhaté helyzete miatt. A Bizottsdg rdmutat, hogy a
2002-es elsG szerkezetdtalakitdsi intézkedések nem érték el a kivant eredményeket. Néhdanyuknak vagy nem tettek
eleget, vagy nem valésitottdk meg (ldsd a 351. preambulumbekezdést). Mivel az SNCM nem volt képes teljes
mértékben végrehajtani ezeket a kezdeti szerkezetdtalakitdsi intézkedéseket, 2004-t8l kezd6den tovabb romlott a
gazdasdgi és pénziigyi helyzete (ldsd a 73-75. preambulumbekezdést).

349. 2002-ben a szerkezetdtalakitdsi koltségek 46 milli6 EUR-t tesznek ki. Ami a 2006-os intézkedéseket illeti, a
Bizottsag agy itéli meg, hogy a szerkezetdtalakitdsi koltségek 0sszege megfelelt a tdimogatds Osszegének (1°3), vagyis
202,5 milli6 EUR, plusz a maganpartnerek 26,25 milli6 EUR-s t6ke-hozzdjéruldsa, azaz mindosszesen 274,8 millid
EUR. A sajat hozzdjdrulds osszetétele: 42,385 milli6 EUR netté eszkozértékesités és a maganpartnerek 26,25 millié
EUR-s td8keemelése, vagyis oOsszesen 68,635 millié EUR sajit hozzdjarulds. Kovetkezésképpen, a 2006-os {j
intézkedéseket figyelembe véve, a sajit hozzdjarulds 25 %-ot tett ki, mikozben az irdnyelvek el6irjak, hogy legalabb
50 %-nak kell lennie. A Bizottsdg megdllapitja, hogy a francia hatésidgok nem hivatkoztak kivételes koriilményekre
és killonos nehézség eseteire, amikor a Bizottsdg alacsonyabb hozzdjaruldst is elfogadhat. Minden esetre, a Bizottsdg
gy itéli meg, hogy ebben az esetben nem voltak olyan kivételes koriilmények, amelyek indokoltdk volna a 2004-
es irdnyelvek dltal megkovetelt sajdt hozzdjarulds szintjének csokkentését.

350. Ezért a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy az SNCM sajit hozzdjaruldsa a szerkezetdtalakitdsi torekvéshez még mindig
elégtelen, tekintettel az irdnymutatdsok rendelkezéseire.

(°2) Lasd a Torvényszék 2010. december 7-i {téletét a T-11/07. sz. iigyben: Frucona Kosica kontra Bizottsdg, még nem jelentve, 244. és
245. bekezdés.
(%) A 2006-o0s intézkedésck az SNCM privatizéldsdval foglalkoztak.
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6.2.2.2. A hosszii tdvii életképesség helyredllitdsa

351. Az eljards meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozatiban a Bizottsag kétségeit fejezte ki az SNCM hosszi tava életképességét
illeten, kiilonos tekintettel az aldbbiakra:

— az SNCM nem tervezte valamennyi veszteséges tevékenységének abbahagyasat,

— a szerkezetdtalakitdsi terv sikere szorosan kapcsolddott a Marseille és Korzika kozotti 2007. janudr 1-jétSl
2012. december 31-ig tarté kozszolgdltatdsi megbizds odaitéléséhez,

— a legénység létszamanak a 2002-es tervben meghatdrozott eldre jelzett csokkentéseit nem tartottdk be, és nem
érték el a 10 %-os termelékenység-novekedést,

— a 400 teljes munkaidés allisnak megfelel§ csokkentés és a 2006-os tervben meghatdrozott termelékenységi
intézkedések nem voltak megfeleléek a 2002-es tervhez képest bekovetkezett csiszdsok miatt.

352. A francia hatésagok azt valaszoltdk, hogy a részvényesek korében bekovetkezd véltozds és a privatizdcids tervben
meghatdrozott hdrom intézkedés képessé tenné az SNCM-et tevékenységének szildrd alapon torténd fejlesztésére, és
igy az tizleti tevékenysége bizonyos részeinek veszteségessége nem helyrehozhatatlan.

353. A Bizottsig megdllapitja, hogy a 2002-es szerkezetdtalakitdsi tervben meghatdrozott intézkedéseket nem sikeriilt
megvalésitani, és ez a villalat eredményeinek észrevehetd romldsdhoz vezetett 2004-ben és 2005-ben. 2006-ban a
forgalom 20 milli6 EUR-s emelkedése és a kozszolgdltatdsért jaré kompenzacié 9 millié EUR-s novekedése nem
volt elegendd az tizemi nyereség helyredllitdsahoz, mert az tizemanyagdrak és a mitkodési koltségek emelkedése
messze meghaladta a varakozasokat. A Bizottsdg szakértGje megallapitotta, hogy a vevék iizleti tervének megvalé-
sitdsat stlyosan gdtolta szdmos incidens (1°%), és azt a kovetkeztetést vonta le, hogy a felhalmozott veszteségek
valoszintileg messze meghaladjak a 2007-re kezdetben elSirdnyzottat.

354. Kovetkezésképpen a Bizottsag tigy itéli meg, hogy a francia hatésdgok valaszai nem oszlattdk el minden kétségét.
Az életképesség helyredllitdsdnak a 2007-2013 kozotti kozszolgéltatdsi megbizds odaitéléséhez és a privatizdcids
tervben meghatdrozott harom intézkedés (amelyek jogszertisége és bels§ piaccal vald OsszeegyeztethetGsége nem
volt megerdsitve) végrehajtdsdhoz torténd kotése kockdzatosnak téinik. Egy véllalkozds életképességének helyredl-
litdsat célz6 hosszi tava terv hitelességének legaldbb az az el8feltétele, hogy az alapul szolgdlé feltevések realisak
legyenek. Ebben az esetben viszont a terv sikere csaknem kizdrélag két olyan feltételezett esemény bekovetkeztétdl
fiigg, amelyekre az SNCM nincs hatdssal. Tovabbd, tekintettel az SNCM akkori pénziigyi helyzetére, a Bizottsdgnak
kétségei vannak, hogy az SNCM képes-e finanszirozni néhany étkel8hajéja sziikséges feldjitdsat. Ugyanakkor a
francia hatésigok ezt a feldjitdst egy olyan tényezSként adjik eld, amely segiti Sket a helyredllitott életképesség
célkittizéseinek elérésében.

355.  Ezért a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy nem teljesiil az irdnymutatdsok dltal a hosszt tdva életképesség helyredlli-
tdsdra vonatkozdan megszabott feltétel.

6.2.2.3. A verseny indokolatlan torzuldsdnak elkeriilése (kompenzdcids intézkedések)

356. Az érvénytelenitett 2008-as hatdrozat négy kompenzacids intézkedést emlitett:

— a Corsica Marittima lednyvallalat bezdrdsa (82 000 utas 2000-ben), amely az Olaszorszdg és Korzika kozotti
Osszekottetést biztositotta, és ezzel az SNCM csoport kivonuldsa ezen tdtvonal piacdrdl,

— a Toulon és Korzika kozotti jératok tulajdonképpeni visszavondsa az SNCM dltal; 2002-ben ez egy 460 000
utast jelentd piac volt,

(5% Lasd: Stephens jelentés, tanulmany az SNCM haj6zdsi vallalat szerkezetdtalakitdsdrol, 85. o., 3. bekezdés: a kozszolgaltatdsi megbizds
teljesitése 2007 juliusaban, janudr helyett; szdmos vita a CFF-fel.
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— a rendelkezésre 4llo iilShelyek teljes szdmanak és az SNCM dltal mdkodtetett oda-vissza utak szdmanak
korlatozdsa 2003-t6l kezdve minden évben, kiilonosen a Nizza és Korzika kozotti jaratokndl,

— négy hajé eladasa.

357. A Bizottsdg szeretne rdmutatni, hogy ezeket az intézkedéseket a francia hatdsdgok a 15,81 millié EUR-s tdmo-
gatdssal — tehdt a 2002-ben megadott szerkezetdtalakitdsi timogatassal — kapcsolatban javasoltak.

358. A 2008-as hatdrozatnak a 2012. szeptember 11-én hozott itélettel vald érvénytelenitését kovetSen most a teljes
tdmogatds tobb mint 210 millié EUR-t tesz ki. A Bizottsdg ugy itéli meg, hogy kétségei az alabbi okok miatt nem
enyhiiltek:

359. A négy hajonak a 2002-es szerkezetatalakitasi intézkedések részeként torténd eladdsdt illetGen a Bizottsdg megélla-
pitja, hogy ezeket az eladdsokat részben ellenstilyozta a Danielle Casanova 2002. juniusi, valamint a Paglia Orba és a
Pascal Paoli vegyes hasznalat, teher- és utasszdllité hajok 2003-as dtaddsa.

360. A Corsica Marittima bezdrdsdt illetGen az irinymutatdsok 40. pontja — tobbek kozott — kimondja, hogy ,A leirdsok
és a veszteséges tevékenységek megsziintetése, amelyek mindenképpen sziikségesek lennének az életképesség visszadllitdsdhoz,
nem tekintend6k a kapacitds vagy a piaci jelenlét csokkentésének a kompenzdcids intézkedések elbirdldsa céljdbol”. Kovetke-
zésképpen az 1990-es induldsa 6ta veszteséges Corsica Marittima bezdrdsa nem kezelheté kompenzacios intézke-
désként, hanem inkdbb olyan intézkedésként, amely segit a hossza tavii életképesség helyredllitdsiban.

361. Ugyanezen érvelés vonatkozik a Korzika és Nizza kozotti ttvonalra. A Bizottsdg megallapitja, hogy az SNCM-nek
kisebbségi piaci részesedése van, mikozben a Corsica Ferries tartja kezében a piac 70 %-at ('°°). A Stephens jelentés
szerint nagy a kereslet a Nizzdbdl induld jdratra, kilonosen a nyari id@szakban. Erre a szolgdltatdsra a nyari
szezonon kivil is van igény. Ugyanakkor 2004 és 2007 kozott ez az ttvonal nettd veszteségeket termelt. Kovet-
kezésképpen ez az intézkedés nem tekinthet§ kompenzicids intézkedésnek, hanem inkdbb egy olyan intézkedés-
nek, amely segit helyredllitani a hosszi tava életképességet.

362. A Bizottsdg azt is megdllapitja, hogy jelentsen nétt az utasforgalom Korzika és Toulon kikétSje kozott: az 1999-
es évi 200 000 alatti utasszdmrdl csaknem 1 milliora 2007-ben (1°¢). Kovetkezésképpen az SNCM tényleges
visszavonuldsa errdl az Gitvonalrél kompenzicids intézkedésnek lenne tekinthetd. Ugyanakkor a Bizottsdg megalla-
pitja, hogy az utasszdmot tekintve a Toulon-Korzika ttvonal a legkevésbé jelentés az SNCM szdmara.

363. Mindazondltal még akkor is, ha ez az intézkedés kompenzdcids intézkedésnek minGsiilne, a Bizottsdg tigy itéli
meg, hogy az messze nem lenne elégséges. Az irdinymutatdsok 40. pontja megallapitja, hogy ,az intézkedéseknek
ardnyosnak kell lenniiik a tdmogatds torzitd hatdsaival ...” A 341. és 342. preambulumbekezdésekben mdr meghaté-
rozottak szerint a Bizottsdg megéllapitja, hogy ezeket az intézkedéseket a francia hatésdgok a 15,81 milli6 EUR
Osszegli tdmogatdssal kapcsolatban javasoltdk; ez az Osszeg megfelel a 2002-ben juttatott szerkezetatalakitasi
tdmogatdsnak. A mostani 218 milli6 EUR koriili teljes tdimogatdsi Osszeggel a Bizottsig azon a véleményen
van, hogy a javasolt intézkedések nem elégségesek a verseny torzuldsdhoz képest, amelyet e timogatds megaddsa
okozott.

364. Igy a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy nem csokkentek a kétségei ezen intézkedések kompenzacids
intézkedéseknek vagy az életképesség helyreillitisdhoz szitkséges intézkedéseknek valé mindsitését illetGen. Minden
esetre a javasolt intézkedések még mindig messze vannak az elégségestdl.

365. A francia hatésidgok rdamutattak a CFF monopéliumdnak kockdzatdra, ha az SNCM eltinne. A Bizottsdg tgy itéli
meg, hogy a francia hatésigok nem igazoltdk kell6képpen e kockdzat meglétét és jelentSségét. A Franciaorszag
szarazfoldi része és Korzika kozotti utas- és teherdru-szallitds nyitott és versenypiac a Foldkozi-tengeren jelen 1évé
minden szolgéltaté szdmadra. Ezenkivill erre a piacra jellemz§ a belépési akadalyok hidnya. Minden esetre, a Corsica
Ferries pozicidja nem olyan, hogy indokolja a verseny vitatott intézkedések altali torzitdsat.

(15%) Ldsd: Stephens jelentés, tanulmdny az SNCM haj6zdsi véllalat szerkezetdtalakitdsdrdl, 96. o.
(1%%) Lasd: francia versenyhatdsdg (Autorité de la Concurrence), 2012. februdr 17-i 12-A-05. sz. vélemény, 124. és 125. bekezdés.
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366. Figyelemmel az el6bbiekre, a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy a javasolt intézkedések nem felelnek meg az
irdnyelvek 38-42. pontjaiban meghatdrozott kritériumoknak.

VII. KOVETKEZTETES

7.1. A FRANCIA HATOSAGOK ALTAL 2002-BEN BEJELENTETT TOKE-HOZZAJARULAS ES A FRANCIA HATOSAGOK
ALTAL 2006-BAN VEGREHAJTOTT HAROM UJ INTEZKEDES OSSZEEGYEZTETHETETLENSEGE ES VISSZATERITESE

367. A francia hatdsagok dltal 2002-ben bejelentett 15,81 milli6 EUR-s téke-hozzdjarulds és a francia hatésdgok altal
2006-ban végrehajtott harom dj intézkedés, vagyis az SNCM 75 %-dnak 158 milli6 EUR-s negativ dron torténd
eladdsa, a CGMF dltal jegyzett 8,75 milli6 EUR-s t6keemelés és az SNCM munkavéllal6i javdra sz6lé 38,5 millid
EUR készpénzel6leg, az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében tdmogatdsnak mindsiil. Ez a tdmogatds
osszeegyeztethetetlen a bels6 piaccal.

368. A Bizottsdg ramutat, hogy a 659/1999/EK rendelet 14. cikkének (1) bekezdésével 6sszhangban minden jogellenes,
a bels§ piaccal Osszeegyeztethetetlen tdmogatdst a kedvezményezettSl vissza kell venni.

369. Az ilyen visszatérités céljdbol a francia hatdsdgoknak a tdmogatds Gsszegéhez hozzd kell adniuk a visszatéritési
kamatot is, amely az érintett tdmogatdsnak a vallalat rendelkezésére bocsatdsatdl a tényleges visszatéritésig tartd
idgszakra fizetendd (1*7), a 794/2004/EK bizottsdgi rendelet V. fejezetével 6sszhangban (1%%).

7.2. A MEGMENTESI TAMOGATAS OSSZEEGYEZTETHETETLENSEGE ES VISSZATERITESE

370. Ha a szerkezetitalakitdsi tdmogatdsként bejelentett intézkedések nem elégitik ki az irdnymutatdsokban eldirt
osszeegyeztethetségi feltételeket, akkor viselni kell ezen Osszeegyeztethetetlenség kovetkezményeit a 2002. jalius
17-i bizottsdgi hatdrozat tirgyat képezd, a francia hatdsdgok dltal az SNCM-nek odaitélt megmentési timogatdst
illetGen, és visszatéritést kell érvényesiteni.

371.  2002. november 19-én a francia hatésdgok tovabbitottdk a Bizottsdgnak az SNCM és a CGMF kozotti készpén-
zel6leg-megéllapoddsok egy mdsolatat, és a CGMF SNCM-nek adott elSlege 2002. mdjus 13-i és junius 14-i két
banki dtutalds révén tortént visszafizetésére vonatkozé bizonyitékot,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

A 15,81 millié EUR-s t6ke-hozzdjarulas és a francia hatdsdgok dltal 2006-ban végrehajtott hdrom 4j intézkedés, vagyis az
SNCM 75 %-dnak 158 millid6 EUR-s negativ dron torténd eladdsa, a CGMF dltal jegyzett 8,75 milli6 EUR-s t6keemelés és
az SNCM munkavallaléi javéra sz616 38,5 millié EUR készpénzel6leg, amelyeket Franciaorszdg az EUMSZ 108. cikke (3)
bekezdésének megszegésével hajtott végre az SNCM javdra, jogellenes és a belsé piaccal Gsszeegyeztethetetlen allami
tdmogatdsnak mindsiil.

2. cikk

(1)  Franciaorszdg visszatéritteti az 1. cikkben emlitett tdmogatast a kedvezményezettel.

(2) A visszatéritendd Osszegeket kamat terheli attél a naptdl kezdve, amikor a kedvezményezett rendelkezésére bocsa-
tottdk egészen a visszatérités napjdig.

(3) A kamat kiszdmitdsa Osszetett alapon torténik, a 794/2004/EK rendelet V. fejezetével és a 794/2004/EK rendeletet
modositéd 271/2008/EK bizottsdgi rendelettel (1°°) 6sszhangban.

("7) Lasd a 659/99[EK rendelet 14. cikkének (2) bekezdését.

(1°%) A Bizottsdg 2004. dprilis 21-i 794/2004/EK rendelete az EK-Szerzédés 93. cikkének alkalmazdsdra vonatkozé részletes szabdlyok
megallapitasardl szol6 659/1999/EK tanacsi rendelet végrehajtdsarol (HL L 140., 2004.4.30., 1. o.).

(*°) A Bizottsdg 2008. janudr 30-i 271/2008[EK rendelete az EK-Szerz8dés 93. cikkének alkalmazasdra vonatkozo részletes szabdlyok
megdllapitdsarol szolé 659/1999[EK tandcsi rendelet végrehajtdsardl szolé 794/2004/EK rendelet modositdsarél (HL L 82,
2008.3.25., 1. o).
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3. cikk

(I) Az 1. cikkben emlitett tdmogatds visszatéritése azonnali és hatdlyos.

(2)  Franciaorszag biztositja e hatdrozat ezen értesités napjat6l szamitott négy hénapon belili végrehajtdsat.
4. cikk

(1) Az e hatdrozatrdl sz016 értesitést kovetS két honapon beliil Franciaorszdg az aldbbi informdcidkat kozli a Bizott-
sdggal:

a) a kedvezményezettdl behajtandé teljes Osszeg (t6ke és kamat);
b) az e hatdrozatnak valé megfelelés érdekében mdr megtett és tervezett intézkedések részletes leirdsa;
¢) az azt bizonyité dokumentumok, hogy a kedvezményezettet utasitottdk a tdmogatds visszafizetésére.

(2)  Franciaorszag rendszeresen tdjékoztatja a Bizottsdgot az e hatdrozat végrehajtdsa érdekében tett nemzeti intézke-
dések fejleményeirdl, amig az 1. cikkben emlitett timogatast teljes mértékben vissza nem téritették. A Bizottsdg kérésére
azonnal tdjékoztatdst nyijt az e hatdrozatnak valé megfelelés érdekében mdr megtett és tervezett intézkedésekrdl.
Ezenkivill részletes tdjékoztatdssal szolgdl a kedvezményezett altal mdr visszafizetett tdmogatds és kamat Osszegérdl.

5. cikk
E hatdrozat cimzettje a Francia Koztdrsasag.
Kelt Briisszelben, 2013. november 20-4n.
a Bizottsdg részérdl

Joaquin ALMUNIA
alelnok
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A tdmogatds keretében
kapott teljes Osszeg ()
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(*) milli6, nemzeti valutdban.
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A BIZOTTSAG HATAROZATA
(2014. februér 11.)

az SA.35388 (13/C) (kordbbi 13/NN és kordbbi 12/N) szdmd, Lengyelorszdg daltal hozott
intézkedésr6l — A Gdynia-Kosakowo repiilGtér 1étrehozéasa

(az értesités a C(2014) 759. szdmil dokumentummal tortént)
(Csak a lengyel nyelvii szoveg hiteles.)
(EGT-vonatkozdsii szoveg)

(2014/883[EV)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

tekintettel az Eurdpai Unié miikodésérdl szolé szerzddésre és killonosen annak 108. cikke (2) bekezdésének elsé
albekezdésére,

tekintettel az Eurdpai Gazdasdgi Térségrdl szoléo megdllapoddsra és kiilonosen annak 62. cikke (1) bekezdésének a)
pontjara,

miutdn felkérte az érdekelt feleket, hogy nytjtsik be észrevételeiket a fent emlitett rendelkezéseknek (') megfelelGen,

mivel:

(6)

()
)

)

1. ELJARAS

2012. szeptember 7-i levelében Lengyelorszdg jogbiztonsdgi okokbél bejelentette a Bizottsigndl az észak-lengyel-
orszdgi Gdynia kozelében 1év6 katonai repillStér polgdri repiilést szolgdld repiilStérré torténd dtalakitdsanak
tervezett finanszirozasat. Az intézkedés SA.35388 szdmon dllami tdmogatdsi igyként keriilt nyilvantartdsba.

A Bizottsdg 2012. november 7-én és 2013. februdr 6-dn kelt leveleiben tovabbi informdcidt kért a bejelentett
intézkedéssel kapcsolatban. 2012. december 7-én és 2013. mdrcius 15-én Lengyelorszdg tovabbi informdciokat
nydjtott be. 2013. dprilis 17-én taldlkozéra keriilt sor a Bizottsdg és Lengyelorszag kozott. Ezen a taldlkozén
Lengyelorszdg megerGsitette, hogy a bejelentett finanszirozds nydjtdsa visszavonhatatlanul megtortént.

2013. mdjus 15-i levelében a Bizottsdg arrdl értesitette Lengyelorszdgot, hogy az iigyet a be nem jelentett tigyek
(NN digyek) nyilvantartasaba helyezi 4t, mivel a Bizottsdgnak bejelentett finanszirozds tilnyomé része mar vissza-
vonhatatlanul dtaddsra keriilt. 2013. mdjus 16-dn kelt levelében Lengyelorszdg tovabbi informdacidkat nydujtott be.

2013. julius 10-i levelében a Bizottsdg tdjékoztatta Lengyelorszdgot arrdl, hogy a Gdynia varos (a tovdbbiakban:
Gdynia) és Kosakowo onkormdnyzata (a tovabbiakban: Kosakowo) dltal a Port Lotniczy Gdynia-Kosakowo sp. z o.
0. (a tovabbiakban: Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt.) vallalkozas részére nyujtott finanszirozds tekintetében az
Eur6pai Unié mikodésérdl szol szerz6dés (EUMSZ) 108. cikkének (2) bekezdése (?) szerinti eljards meginditdsardl
hatdrozott (a tovabbiakban: az eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat). Lengyelorszdg 2013. augusztus 6-dn nyuj-
totta be az eljards meginditdsdr6l sz616 hatdrozatra vonatkozé észrevételeit.

A Bizottsagnak az eljdrds meginditdsar6l szol6 hatarozata az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban (%) kozzétételre keriilt.
A Bizottsig felkérte az érdekelt feleket, hogy a szdban forgd intézkedéssel kapcsolatban a kozzétételtSl szamitott
egy honapon beliil tegyék meg észrevételeiket.

A Bizottsdg nem kapott észrevételeket az érdekelt felektSl. Err6l 2013. oktdber 9-i levelében tdjékoztatta Lengyel-
orszagot.

HL C 243, 2013.8.23,, 25. o.

Az EK-Szerz8dés 87. és 88. cikke 2009. december 1-jei hatallyal az Eurépai Unié miikodésérdl sz016 szerzdés (EUMSZ) 107., illetve
108. cikkévé vilt. Az EK-Szerz6dés 87. és 88. cikkei és az EUMSZ 107. és 108. cikkei 1ényegében azonosak. E hatdrozat alkalma-
zéséban az EUMSZ 107. és 108. cikkére torténd hivatkozdsokat — adott esetben — az EK-SzerzSdés 87., illetve 88. cikkére torténd
hivatkozdsként kell érteni. Az EUMSZ bizonyos, széhaszndlatra vonatkozé valtoztatdsokat is bevezetett, mint példdul a ,Kozosség”
kifejezés ,Uni¢”-val, valamint a ,kozos piac” kifejezés ,belsd piac’-cal torténd felvéltdsa. E hatdrozat az EUMSZ sz6hasznélatdt koveti.
Lasd az 1. ldbjegyzetet.
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2013. oktéber 30-i levelében a Bizottsdg tovabbi informdcidkat kért be. 2013. november 4-i és 2013. november
15-i levelében Lengyelorszdg tovabbi informdcidkat nydjtott. 2013. november 26-dn értekezletre keriilt sor a
Bizottsdg és Lengyelorszdg kozott. 2013. december 3-i és 2014. janudr 2-i levelében Lengyelorszdg tovabbi
informdcidkat nyjtott.

2. AZ INTEZKEDESEK ISMERTETESE ES AZ ELJARAS MEGINDITASANAK INDOKAI
2.1. A VIZSGALAT HATTERE

Az igy egy Uj polgari repiil6tér finanszirozdsat érinti Pomerdnidban (Pomorskie vajdasdg), a Gdynia véros és
Kosakowo 6nkormdnyzat kozott hizédé hatdron, 25 km-re a gdanski repiil6tértdl (*). Az Gj repiltér tulajdonosa
és tizemeltetGje a Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt. (a tovdbbiakban: repilStér-iranyité vagy gdyniai repiil6tér). A
repilStér-irdnyité Gdynia és Kosakowo onkormdnyzata teljes tulajdondban &ll.

A beruhdzdsi projekt célja Gj (mdsodik) polgari repiiltér 1étrehozdsa a pomerdniai régioban a Kosakowdban
talalhat6 katonai repiil6tér infrastruktiirdjanak felhaszndlasdval (°). Az Gj repiilStér elsGsorban a nem kereskedelmi
kozforgalma 1égi kozlekedés (pl. maganrepiil6gépek, vitorldzd repil6gépek/konnyi-sportrepiilégépek), a diszkont
légitarsasagok és a charterjaratok szolgalatiban allna. A bejelentés idSpontjaban a reptilStér tizembe helyezését
2014 elejére tervezték. A PricewaterhouseCoopers (a tovabbiakban: PWC) altal 2012-ben készitett jelentés az
aldbbi el6rejelzéseket tartalmazta a mikodés els6 éveinek utasforgalmédra vonatkozdan: koriilbelil [...] 2014-
ben, [...] 2017-ben, [...] 2020-ban, és koriilbelil [...] 2028-ban.

) A projekt kezdetei 2005 aprilisdra nytlnak vissza, amikor kiilonboz§ teriileti hatésdgok, a Honvédelmi Miniszté-
rium, valamint a gdanski repiil6tér képvisel6i (°) szdndéknyilatkozatot irtak ald egy 4j polgdri repiil6tér a pome-
raniai régidban a Kosakowoban taldlhaté katonai reptiltér infrastruktirdjdnak felhaszndldsdval torténg létrehoza-
sdra. 2007 juliusdban Gdynia és Kosakowo helyi hatdsdgai létrehoztik a Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt.-t. 2009
decemberében Gdynia és Kosakowo elnyerte a Kozlekedési Minisztérium hozzdjaruldsit ahhoz, hogy a Gdynia-
Kosakowo repiiltér Zrt. legyen felelGs a tovabbiakban az G repiilStérért. Erre alapozva a lengyel kormédny a 2010.
szeptember 9-én megkotott megéllapodds szerint dtruhdzta a katonai repiil6tér 254 hektdros teriiletét Kosakowora
30 éves idGtartamra; ezutdn Kosakowo bérbe adta a foldteriiletet a Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt.-nek ugyan-
ennyi iddre.

A beruhdzisi projekt

) Mivel a jelenlegi Gdynia-Kosakowo (Gdynia-Oksywie) repiilGteret eredetileg kizdrdlag katonai célokra hasznéltdk, az
Uj repilStér irdnyitdjanak a madr 1étezd infrastruktarat kell haszndlnia (a 2 500 méter hosszi kifutépélyat, a
gurul6utakat, forgalmi elGteret, navigdciés berendezéseket stb.). Az dtalakitdsi projekt teljes becsiilt beruhdzasi
koltsége 164,9 millié PLN (41,2 milli6 EUR (7)) névértéken, és 148,4 milli6 PLN (37,1 milli6 EUR) redlértéken.
Az alébbi tablazat attekintést ad a repiil6tér fokozatos fejlesztésérdl, amely négy szakaszbdl dll. Lengyelorszdg azon
a véleményen van, hogy a beruhdzds teljes koltsége tartalmazza az dllami hatdskorbe tartozo feladatok elvégzésével

A vilasztott ttvonaltdl fiiggSen a gdyniai és gdanski repiil6tér kozotti tavolsdg autdtton 26-29 km; forrds: Google térképek, Bing

térképek. A gdanski repiil6tér tulajdonosa és tizemeltetSje a Gdansk Lech Walgsa repiilStér Zrt., amely egy kozjogi szervezetek éltal
alapitott véllalat. A véllalat részvénytSkéje a kovetkezdk szerint oszlik meg: Gdansk véros (32 %), Pomorskie vajdasag (32 %), ,Lengyel
Repiil6terek” Allami Villalat (31 %), Sopot vdros (3 %) és Gdynia vdros (2 %). A Gdansk Lech Walesa repiil6tér (a tovabbiakban:
gdanski repiil6tér) Lengyelorszdg harmadik legnagyobb repiilStere. 2012-ben 2,9 millié utast szolgdlt ki (2,7 millié utast menetrend
szerinti 1égi jaratokon, és 0,2 millié utast charterjératokon).

Az aldbbi nyolc légitdrsasdg indit menetrend szerinti 1égi jaratokat a gdanski repiil6térrdl (2014. janudr): Wizzair (22 célallomds),
Ryanair (7 céldllomds), Eurolot (4 célallomds), LOT (2 céldllomds), Lufthansa (2 céldllomds), SAS (2 céldllomds), Air Berlin (1
célallomds), Norwegian (1 céldllomds). Amidta 2012 majusdban megnyilt az Gj termindl, a gdanski repilGtér évente 5 millié utas
kiszolgdldsdra képes. A Lengyelorszag dltal nyjtott tdjékoztatds szerint a terminal kibGvitésének koszonheten (melyet 2013-2015-re
terveznek) a repill6tér kapacitdsa évi 7 millid utasra fog néni. A gdanski repiiltéren végrehajtott befektetést tobbek kozott dllami
tdmogatdsbol finansziroztdk (lisd a Bizottsig 2008-ban hozott hatdrozatit az N 153/08 szamu dllami tdmogatds tigyében — 1,7
milli6 EUR [HL C 46., 2009.2.25., 7. o.]; a Bizottsdg 2009-ben hozott hatdrozatit az N 472/08 szdmu édllami tdmogatds tigyében,
amelynek eredményeképp Lengyelorszdg 33 millio EUR Osszeget juttatott a gdanski repiil6térnek [HL C 79., 2009.4.2.,, 2. o.]).
A midr létez6 Gdynia-Oksywie katonai repiil6tér a Gdynia véros és Kosakowo onkormdnyzat kozott htiz6dé hatdron helyezkedik el.
A megéllapoddst Pomerdnia hatésdgai, Gdansk, Gdynia és Sopot viros, Kosakowo onkormdnyzata, a lengyel kormdny képviseli (a
pomerdniai vajdasdg, a Honvédelmi Minisztérium és a Kozlekedési Minisztérium), valamint a gdanski repiilStér irtdk ald.

Az e hatdrozat céljaira alkalmazott EUR/PLN 4tvéltdsi drfolyam: 1 EUR = 4 PLN, amely megegyezik a 2010-es étlagos heti dtvaltdsi
arfolyammal. Forras: Eurostat.
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kapcsolatos beruhazdsokat is (%), amelyek teljes 6sszege koriilbeliil [...] millié PLN ([...]millié EUR) (mind a négy
szakasz, Osszesen).

1. tdbldzat

A Gdynia-Kosakowo repiil6téri beruhdzis teljes névleges koltsége 2007 és 2030 kozott

A beruhdzisi projekt

Koltségek Koltségek
millié millié

L. szakasz: 2007-2011 [...] [...]

El6készit6 munkdk (pla telek tisztitdsa, régi épiiletek és fik eltdvolitdsa) és
megvaldsithatésagi tanulmanyok tervezés

II. szakasz: 2012-2013 [...] [...]

— Termindl (2013 juniusdra késziil el, és kezdetben nem kereskedelmi
kozforgalmu 1égi kozlekedésre hasznaljdk)

— A repiil6téri igazgatdsig és a tiizoltosag épiilete

— A forgalmi el6tér feltjitdsa,

— Energia-infrastruktira, navigacios jelz6fények és repiil6téri kerités

— Repiil6tér-karbantartdsi és -biztonsdgi berendezések

— A navigaciés berendezések bedllitdsa

— BekotSutak benzinkit és személygépkocsi-parkol6

III. szakasz: 2014-2019 [...] [...]

— Nagvobb repuiogepek (pl. Boeing 73 vagy Airbus A320) kiszolgdlasdhoz
szitkséges beruhdzdsok mint példdul a guruléit kibgvitése, forgalmi el6tér
és repuilStéri berendezések

— Mas, az utasoknak nydjtott szolgaltatdsokra irdnyulé beruhdzdsok (pl. a
személygépkocsi-parkoldk kibgvitése)

V. szakasz: 2020-2030 [...] [...]

— A termindl kibdvitése

......

— A forgalmi el6terek, guruldinak és személygépkocsi-parkolok kibGvitése

Az 6sszes beruhdzisi koltség 164,90 41,02

Forrds: a Lengyelorszdg éltal rendelkezésre bocsdtott informdciok.

A beruhdzasi projekt finanszirozasa

(12) A beruhdzasi projektet az dllami részvényesek (Gdynia és Kosakowo) tSke-hozzdjiruldsaval finanszirozzak. A
t6keinjekciokbdl tervezik fedezni a repiil6tér beruhdzdsi és mikodtetési koltségeit is az tizemeltetés elsé szaka-
szdban (azaz a 2019 végéig tarté idGszakban). Az édllami részvényesek azt varjdk a repiil6tér irdnyit6jatdl, hogy
termeljen nyereséget, és 2020-ban madr sajat bevételébdl legyen képes finanszirozni valamennyi tevékenységét.

(13)  Miel6tt a Bizottsdg tdjékoztatdst kapott a projektrSl (2012. szeptember 7-e el6tt), a gdyniai repiil6tér dllami
részvényesei megdllapodtak abban, hogy osszesen koriilbeliil 207,48 milli6 PLN (°) (kb. 51,87 millié EUR)
osszegben hozzdjarulnak a beruhdzdsi projekt lebonyolitdsdhoz és a repill6tér veszteségeinek fedezéséhez a
miikodés elsG éveiben. 2007 és 2019 kozott Gdynia 142,48 millié PLN (kb. 35,62 millié EUR) 6sszegii pénzbeli
hozzdjéruldst nydjt. Kosakowo a villalat megalapitdsakor 0,1 millié PLN (25 000 EUR) 6sszegli pénzbeli hozzd-
jaruldst nydjtott. 2011 és 2040 kozott Kosakowo 64,9 millié PLN (kb. 16,2 milli6 EUR) nem pénzbeli hozzdja-
ruldst nydjt agy, hogy a gdyniai reptil6tér dltal fizetendS éves bérleti dij egy részét a bérlet idGtartama alatt a
repil6tér részvényeire cseréli (lasd lent a 2. tdbldzatot).

(%) Lengyelorszdg azon a véleményen van, hogy az édllami hatdskorbe tartozé feladatokhoz kapcsolédd beruhdzds magdban foglalja a
téizoltok, a vamtisztvisel6k, a repiilGtéri biztonsagi szolgdlat, valamint a rend8rség és hatdrGrség céljaira szolgdlo épiileteket és
berendezéseket, a repiilSteret koriilvevs, videomegfigyelS rendszerrel felszerelt keritést stb.

(%) Névértéken.
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2. tdbldzat
A beruhdzdsi projekt finanszirozdsa tGkeemelésekkel
milli6 PLN milli6 EUR
2012. janius 18-a eldtt
Gdynia tSkeinjekcioi 60,73 15,18
Kosakowo t6keinjekcidja 0,10 0,03
Kosakowo hitel-t6ke konverzidja 3,98 1,00
Osszes hozzdjarulds 2012. jinius 18-ig 64,81 16,20
2012. janius 18-a utdnra elGirdnyzott
Gdynia tékeinjekcidi 81,75 20,44
amelybdl:
2013-ban 29,90 7,48
2014-ben [...] [...]
2015-ben [...] [...]
2016-ben [...] [...]
2017-ben [...] [...]
2018-ben [...] [...]
2019-ben [...] [...]
Kosakowo hitel-tke konverzidja: 60,92 15,23
amelybdl:
2013-2039 kozétt (274...] PLN) [..] [...]
2040-ben [...] [...]
2012. jinius 18-a utdnra elGirdnyzott osszes hozzdjirulds 142,67 35,67
A Gdynia-Kosakowo RepiilGtér Zrt. osszes elGirdnyzott tGkéje 207,48 51,87
Forrds: a Lengyelorszdg éltal rendelkezésre bocsdtott informdciok.
2.2. A HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS ES KEZDETI ERTEKELES MEGINDITASANAK INDOKAI
(14) Az eljards meginditdsdrdl sz6lé hatdrozat a kovetkezs kérdéseket vetette fel:

— els6ként, hogy a beruhdzdsi projekt kozfinanszirozdsa megfelel-e a piacgazdasdgi befektetd elvének (a tovab-
biakban: MEIP), kiilonos tekintettel i. a MEIP megfelel§ id6ben torténd alkalmazdsira, a MEIP alkalmazdsdnak
modszerére, valamint ii. arra, hogy a lengyel hat6sdgok dltal elvégzett pozitiv nettd jelenértéket (a tovabbiak-
ban: NPV) megallapité MEIP elemzés ('%) valds és megbizhaté feltételezéseken alapul-e;

(19 A nett6 jelenérték azt mutatja, hogy egy adott projekt megtériilése meghaladja-e a(z) (alternativ) tékekoltségeket. A projekt akkor

tekinthetd gazdasagilag életképes beruhazasnak, ha pozitiv netté jelenértéket eredményez. A(z) (alternativ) tékekoltségeknél alacso-
nyabb megtériilést eredményez8 beruhdzdsok gazdasigilag nem életképesek. A(z) (alternativ) tSkekoltségek a diszkontrtdban
jelennek meg.
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— masodszor, hogy a gdyniai repiil6térnek juttatott mdikodési és beruhdzasi tdmogatds a belsé piaccal 6Gssze-
egyeztethetének tekinthet-e.

A MEIP alkalmazdsa

(15) Az els6 kérdést illetGen a Bizottsdg kétségeit fejezte ki azzal kapcsolatban, hogy a 2012-ben végzett MEIP vizsgélat
— vagyis azt kovetéen, hogy megsziiletett az dllami részvényesek visszavonhatatlan dontése a repulStér atalakitd-
sdnak finanszirozdsardl — felhaszndlhaté-e az dllami tdimogatds meglétének értékelésére. A Bizottsdg ezért kétségbe
vonta, hogy a kontrafaktudlis forgatokonyv, amely feltételezi, hogy a beruhdzds 2012-re megvaldsul, helyénvalé-e.

(16)  Tekintettel arra, hogy a tervek szerint a gdyniai repiil6tér hasonl6 tizleti modellt kovet, mint a meglév$ gdanski
repil6tér (a diszkont légitarsasdgokra, charterjaratokra és nem kereskedelmi kozforgalmu 1égi kozlekedésre vald
osszpontositds), amelynek van még szabad kapacitdsa és tovabbi bdvitési terveket fontolgat, és amely csupdn
25 km tavolsdgra helyezkedik el, a Bizottsdg kétségeit fejezte ki arra vonatkozdan, hogy a gdyniai repil6tér
elrejelzett bevétele redlis feltételezéseken alapul, kiilonosen a repiiltéri dijak és a vart utasforgalom szintje
tekintetében. A Bizottsdg kilonosen megallapitotta, hogy a gdyniai repiilStér tizleti terve magasabb utasdijakkal
szdmol, mint amilyeneket a gdanski repiil6téren és Lengyelorszdg hasonld regiondlis repiilGterein alkalmaznak az
engedmények/kedvezmények levondsa utdn.

(17) A Bizottsdg azzal kapcsolatban is kétségeit fejezte ki, hogy az {izleti tervben szamitdsba vették-e az Gsszes tervezett
Osztonzoét (értékesitési tdmogatds, kedvezmények vagy mds utvonal-fejlesztési 6sztonzék stb.), amit a gdyniai
repilStérnek, részvényeseinek és mds teriileti hatdsdgoknak kozvetleniil biztositaniuk kell annak érdekében,
hogy a légitarsasagokat 1j dtvonalak 1étesitésére 6sztonozzék a repilGtértdl.

(18)  Mivel egy vallalkozds novekedési iiteme altaldban nem nagyobb a gazdasigéndl, amelyben mdkodik (GDP-nove-
kedés tekintetében), a Bizottsdg kétségeit fejezte ki azt illetden, hogy helyénval6-e a végérték szdmitdsdhoz haszndlt
[...]-os forgalomnovekedési titem (''). Ez a kétely kozvetlen hatdssal van a beruhdzdsi projekt nyereségességének
értékelésére, mivel az Gj repiil6tér sajattGkeértéke csak a projekt végértékének figyelembevételével, 2040-t61 lesz
pozitiv (a halmozott diszkontdlt cash flow a 2010-2040 kozotti tervezési idGszakban negativ).

(19)  Ezért a Bizottsdg tgy itélte meg, hogy a beruhdzasi projekt kozfinanszirozdsa szelektiv gazdasagi elényoket biztosit
a gdyniai repiil6tér irdnyitdja szdmdra. A kozfinanszirozdst allami forrdsokbdl nyujtottdk, és az dllamnak tulajdo-
nithaté. Tovabbd torzitja a tagdllamok kozotti versenyt és kereskedelmet, illetve annak torzitdsaval fenyeget. Miutdn
a tdmogatds fogalmanak osszes kritériuma teljesiilt, a Bizottsdg ugy itélte meg, hogy a kozfinanszirozds dllami
tdmogatdsnak mindsiil az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdésének értelmében.

A tdmogatds OsszeegyeztethetGsége

(20) A madsodik kérdést illetGen a Bizottsdg kétségeit fejezte ki arra vonatkozdan, hogy a gdyniai repiil6térnek nydjtott
beruhdzasi és mtikodési tdmogatds Osszeegyeztethetének tekinthetS-e a bels§ piaccal.

(21) A beruhdzdsi tdmogatds tekintetében a Bizottsdg kételkedett abban, hogy teljesiilt-e a 2005. évi légikozlekedési
iranymutatdsokban (12) a repiil§tereknek nyujtott beruhdzasi timogatas vonatkozasdban megallapitott osszes Ossze-
egyeztethet@ségi feltétel. A Bizottsdg kilonosen abban kételkedett, hogy a kérdéses beruhdzds egyértelmten
meghatdrozott kozos érdekd célt szolgdl-e, hogy szitkséges és ardnyos-e az infrastruktira, és hogy a kihaszndldsra
vonatkozdan kielégits kozéptava kildtdsokat nydjt-e. A Bizottsdg tovdbbd abban is kételkedett, hogy a kereske-
delem fejl6désére gyakorolt hatds Osszhangban dll-e a kozos érdekkel.

(22) A Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt. mtikodési veszteségének a miikodés els§ éveiben torténd finanszirozdsa forma-
jaban nytjtott mikodési tdmogatast illetGen a Bizottsdg kételyeit fejezte ki azzal kapcsolatban, hogy az ilyen
tdmogatds az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének a) pontjdban meghatdrozott eltérésnek mindsiil-e. A Bizottsdg
kiillonosen arra vonatkozdan fejezte ki kételyeit, hogy a miikodési tdmogatds a 2007-2013 kozotti idGszakra
vonatkozé nemzeti regiondlis tdmogatdsokrol sz6l6 irdnymutatds (1) (a tovabbiakban: RAG) szerint Osszeegyez-
tethet6nek tekinthet6-e.

(") A végérték egy orokosen stabil novekedési rata mellett 1étrejové Osszes késdbbi cash flow jelenértéke (vagyis a repiilStér-izemben-
tartd sajattSkeértéke a benydjtott tizleti terv utolsé évében).

(")) A Bizottsag kozleménye — A repiilSterek finanszirozdsdra és a regiondlis repiilSterekrdl kozlekedd légitdrsasagoknak nydjtott induldsi
céli dllami tdmogatdsokra vonatkoz6 kozdsségi irinymutatdsok (HL C 312., 2005.12.9., 1. o.).

(*) A 2007-2013 kozotti id6szakra vonatkozé nemzeti regiondlis tdmogatdsokrdl sz6l6 irdnymutatds (HL C 54., 2006.3.4., 13. o.).
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3. LENGYELORSZAG ESZREVETELEI
3.1. A MEIP ALKALMAZASA ES A TAMOGATAS MEGLETE

(23)  Lengyelorszag fenntartja allaspontjat, miszerint a gdyniai repiil6tér kozfinanszirozasa osszeegyeztethetS a piacgaz-
daségi befektetd elvével, ezért nem mindsil allami tdmogatdsnak. Ebben az Osszefiiggésben Lengyelorszdg hivat-
kozik azokra a MEIP elemzésekre, melyek 2010-2012 kozott keriiltek elvégzésre a beruhdzdssal kapcsolatban.
Lengyelorszdg kijelenti, hogy az Osszes MEIP elemzés pozitiv nettd jelenértéket, valamint a t8kekoltségeknél
magasabb bels§ megtériilési ratdt ('4) (a tovdbbiakban: IRR) eredményezett.

3.1.1. A dontéshozdsi folyamat, és a MEIP vizsgdlat modszertani megbizhatésiga

(24)  Lengyelorszdg kifejti, hogy a Gdynia/Kosakowo katonai repiil6tér polgdri repiilStérré valé dtalakitdsdval kapcsolatos
targyalasok és munkdlatok 2005-ben kezddédtek. Akkor a targyaldsok még mds partnerek részvételével zajlottak
(mint példdul a gdanski repiil6tér). Lengyelorszag kifejti, hogy 2007-ben Gdynia és Kosakowo létrehoztdk a
Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt. tirsasigot, amely azota is a beruhdzas felelSse.

(25) Az eljards sordn Lengyelorszdg hdrom, a PWC dltal készitett MEIP elemzést nyujtott be. Az els6 MEIP elemzés
(2010. jalius 16-i keltezéssel, a tovdbbiakban: 2010-es MEIP elemzés) 2010 jaliusdban késziilt. A késébbiekben a
PWC kétszer frissitette a MEIP elemzést: el@szor 2011 mdjusdban (2011. mdjus 13-i keltezéssel, a tovabbiakban:
2011-es MEIP frissités vagy 2011-es MEIP elemzés), mdsodszor pedig 2012 jdliusiban (2012. jalius 13-i kelte-
zéssel, a tovabbiakban: 2012-es MEIP frissités vagy 2012-es MEIP elemzés). Ezek a frissitések az utasforgalomra
vonatkoz6 1j elérejelzéseket, a projekt céljaiban tortént valtozdsokat, a beruhazdsi szamokban tortént véltozdsokat,
valamint a moédszertanban és a nettdjelenérték-szdmitdsokhoz haszndlt alapértékekben (mint a béta-érték és a
diszkontrdta) tortént véltozdsokat foglaljdk magukban. 2013 novemberében Lengyelorszdg tovabbi tdjékoztatdst
nydjtott, amelyben felvetette, hogy 1j bevételi forrdsok (pl. tizemanyag-értékesités, navigacios szolgaltatdsok nyt;j-
tdsa) novelnék a projekt nettd jelenértékét. Az eljdrds meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat elfogaddsinak napjdig Lengyel-
orszdg még csak a 2012-es MEIP frissitést nyujtotta be.

(26)  Lengyelorszag kifejti tovabbd Gdynia és Kosakowo projektjének a gdyniai repiil§téri beruhdzasra vonatkozd
id6keretét. Ezzel kapcsolatban Lengyelorszdg hangsilyozza, hogy a beruhdzasi folyamat két projektmegvaldsitasi
szakaszra oszthato.

i. Az elsd szakasz (2007-2009) az i repiildtér létesitését célzo elokészitd munkdkra és megvaldsithatésdgi tanulmdnyokra
terjedt ki (ez az 1. szakaszhoz kapcsolddik, az 1. tdbldzat szerint)

(27)  Lengyelorszdg kifejti, hogy az elsé szakasz sordn a Gdynia és Kosakowo dltal létrehozott tirsasdg elvégezte az
el6készits feladatokat (pl. a beruhdzdsra vonatkozoé f6terv, a repiiltér-tizembentartd stitusz megszerzéséhez szik-
séges dokumentumok, a beruhdzds kornyezetre gyakorolt hatdsardl sz6l6 jelentés, tervdokumentacié stb. elkészi-
tése).

(28)  Lengyelorszdg fenntartja, hogy az els szakasz sordn nem keriilt sor jelentds tékebefektetésre, és a repiilGtér
irdnyit6janak juttatott kozfinanszirozds megfelelt a csekély dsszegii tdmogatds (1°) szabdlyainak. Lengyelorszag szerint
2009. jinius 26-a el6tt a tdrsasgndl 6sszesen 1,691 milli6 PLN (kb. 423 000 EUR) osszeg( tkeinjekcidt hajtottak
végre.

ii. A mdsodik szakasz (2010-t61 kezdddGen) a repiilétér tulajdonképpeni dtalakitdsdval foglalkozott (ez a II-IV. szakaszhoz
kapcsolédik, az 1. tdbldzat szerint)

(29)  Lengyelorszdg azt is kifejti, hogy az els6, el6készit szakasz 2010-ben zdrult le, amikor a gdyniai repiilGtérre
vonatkozé féterv (19), valamint az elsg, 2010-es MEIP elemzés is véglegesitésre keriilt. Lengyelorszdg el6adja, hogy
a 2010-es MEIP elemzés kimutatta, hogy a két helyi hat6sdg piaci feltételek mellett végzi a beruhazdst (vagyis nem
jelent allami tdmogatdst), aminek eredményeképp a részvényesek a véllalat t6kerészesedését 6,05 milli6 PLN-ra (kb.
1,5 milli6 EUR-ra) emelik.

("*) Az IRR a befektetdnek a befektetett t6kén elért megtériilését/nyereségét mutatja.

("*) Az akkor érvényes szabdlyokat a Szerzédés 87. és 88. cikkének a de minimis tdmogatdsokra valé alkalmazasdrdl szolo, 2006.
december 15-i 1998/2006/EK bizottsdgi rendelet (HL L 379., 2006.12.28., 5. 0.) hatdrozta meg.

(%) A beruhdzési projekt f6terve megjeldlte a repiil6tér dtalakitdsdhoz szitkséges killonboz intézkedéseket.
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(30) A 2010-es MEIP elemzésben a beruhdzasi projekt nett6 jelenértékét a cég szdmadra elérhet§ készpénzaramlds (FCFF)
modszer segitségével szamoltdk ki (V7). Ez a nettdjelenérték-szamitds azon a feltételezésen alapul, hogy a beruhdzasi
tervben biztositott Gsszes tSkeinjekciot végrehajtjdk a beruhdzdsi projekt megvaldsitdsa érdekében (1%). Ezt az
értékelési modszert az oOsszes tketulajdonos (torzsrészvényesek és kotvénytulajdonosok) szdmdra az elGrejelzési
idgszakban elérhetd készpénzaramlds kiszdmitdsdra haszndljdk. Ezutdn az el6rejelzett pénzforgalombdl levonjik a
sulyozott atlagos tékekoltséget (1°) (WACC), hogy megkapjak a cég diszkontdlt pénzdramldsat (DCF) az el6rejelzési
idgszakban. Ezutdn a végértéket a folytonos novekedés méodszerének haszndlataval szamitjak ki (amely a legutobbi
el6rejelzési idgszakbol szdrmazd FCFF-re alapozott stabil novekedési pélydt feltételez). A nettd jelenérték a tervezési
idszakra megallapitott diszkontdlt pénzdramldson és a végértéken alapul. Ebben az esetben a 2010-es MEIP
elemzés [...] % WACC (%) alapul vételével adott pénzdramldsra vonatkozé elGrejelzéseket a 2010-2040 kozotti
id@szakra vonatkozdan. Ezen adatok alapjan az elemzés minusz [...] milli6 PLN ([...] milli6 EUR) diszkontdlt
pénzaramlasértéket szdmitott ki a 2010-2040 kozotti idGszakra vonatkozdan, valamint kb. [...] millié PLN ([...]
milli6 EUR) (diszkontdlt) végértéket (*'). Ennélfogva a teljes projekt netté jelenértékét [...] millié PLN ([...] milli
EUR) osszegre becsiilik.

(31) Az aldbbi dbrdn (ldsd 1. dbra) a vdrhat6 halmozott diszkontdlt pénzaramlds lathat a 2010-2040 kozotti tervezési
id@szakra vonatkozdan, a 2010-es MEIP elemzés szdmitdsai szerint.

1. dbra

Halmozott (tényleges) diszkontélt pénziramlis (PLN-ben kifejezve)

[..]

(32)  Lengyelorszdg kifejti, hogy 2010. jalius 29-én a tdrsasdg sajat t6kéjét 6,052 milli6 PLN-ra (kb. 1,5 milli6 EUR-ra)
emelték. Ugyanakkor Lengyelorszdg hozziteszi, hogy annak ellenére, hogy a MEIP elemzés rdmutatott arra, hogy a
beruhdzds nem tartalmaz allami tdmogatdst, a részvényesek hozzélattak egy bejelentés elkészitéséhez a Bizottsdg
szdmadra, amelyet csupdn a jogbiztonsdg érdekében terveztek benydjtani.

(33)  Lengyelorszdg azt is kifejti, hogy 2011 méjusdban Gjabb MEIP elemzés késziilt. Lengyelorszdg szerint ez a MEIP
elemzés a 2010-es MEIP elemzés aktualizaldsa volt, amelyet a el6késziiletek elSrehaladdsa, valamint a beruhdzasi
tervrdl, annak iitemtervérdl és finanszirozdsardl rendelkezésre dll6 pontosabb adatok figyelembevételével készitettek
el. Lengyelorszdg kifejti, hogy a 2010-es MEIP elemzés és a 2011-es MEIP elemzés elkészitése kozotti iddszakban:

— a részvényesek 2011. mdrcius 11-én megdllapodast irtak ald, amely megdllapitotta a polgdri repiilStér létesi-
tésére irdnyuld beruhdzas finanszirozdsi feltételeit. Ebben a megallapoddsban Gdynia igéretet tett Osszesen 59
millié PLN juttatds kifizetésére 2011-2013 sordn. Kosakowo a maga részér6l nem pénzbeli hozzdjiruldsra tett
igéretet hitel-t6ke konverzié formdjdban (a 2. tdbldzat szerint) a 2011-2040 kozotti idszakra vonatkozodan;

— ugyanezen a napon, 2011. mdrcius 11-én, a gdyniai repiilStér létesitéséért felelGs tdrsasag bérleti szerzdést
kotott Kosakowdval a foldteriiletre vonatkozdan (megjelolve a bérelt foldteriiletet, szabalyozva a bérleti dijak
fizetését, adokérdéseket stb.);

— a beruhdzasi tervben foglalt beruhdzdsi koltségeket meghatdroztdk és aktualizaltak.

(34)  Lengyelorszag kifejti, hogy a 2011-es MEIP elemzés is pozitiv nettd jelenértéket mutatott ki. Lengyelorszdg kifejti
tovabbd, hogy erre alapozva a repiil6tér irdnyitdjanak dllami részvényesei tovabbi tSkeinjekcidkat hajtottak végre.
Lengyelorszdg ramutat arra, hogy a tdrsasdg sajat t6kéjét 2011 juliusdban 33,801 milli6 PLN-ra (8,45 milli6 EUR-
ra), majd 2013 &prilisdban 64,810 millié6 PLN-ra (16,20 milli6 EUR-ra) emelték.

(") Az FCFF-értéket a cég ad6zds és kamatfizetés el6tti eredményének (EBIT) kiszdmitdsdra haszndljdk, hozzdadva az értékesokkenést és
amortizdciot (mivel ezek nem készpénz jellegli réforditdsok), és levonva a beruhdzdsi igényeket, a mtikods tSke és az adok
véltozdsait (ldsd a 2010-es MEIP elemzés 5. tdbldzatdt).

(*®) Az FCFF-szamitdsok a 2010-2040 kozotti tervezési idGszakban varhaté pénzdramldsi értékekre (a cégbdl ki és a cégbe be) alapulnak.
A pénzéramlasi értékek az iizleti terven, valamint annak a forgalomra, dijakra, mtikodési koltségekre, valamint tékekiaddsokra
vonatkoz6 feltételezéseire alapulnak. Igy az FCFF-szdmitdsok sordn figyelembe veszik a repilStér dtalakitdsdra tervezett Osszes
t6kekiadast.

(") A stlyozott dtlagos t6kekoltség (WACC) az az osszeg, amelyet a véllalatnak ki kell fizetnie valamennyi értékpapir-tulajdonosanak
eszkozei finanszirozdsa érdekében.

(%) Ez az Osszeg [...] % kockdzatmentes értéken, [...] % hitelkockdzati dijon, 19 % tdrsasdgi adon, [...] béta-értéken, [...] % piaci
arfolyam dijon, valamint [...] % idegen és [...] % sajdt t6kébdl dllé t6keszerkezeten alapul (ldsd a 2010-es MEIP elemzés 4.4. pontjat
a 21. oldalon). A Bizottsdg megdllapitja, hogy a Lengyelorszdg dltal benydjtott szdmitdsok alapjan tgy ttinik, hogy a MEIP elemzés
elkészitéséhez csokkend hozamgorbével rendelkez6 WACC-értéket hasznaltak.

(1) A végértéket [...] %-os stabil novekedési feltételezésre alapoztdk.
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(35) A 2011-es MEIP elemzésben a diszkontdlt pénzdramlds értékét a 2011-2040 kozotti tervezési idGszakra vonat-
kozé diszkontdlt pénzdramlds értékének alapul vételével szamitottdk ki. Az aktualizalt diszkontdlt pénzdramlds
értéket (-[...]) milli6 PLN-ban (- [...] milli6 EUR-ban) hatdroztdk meg, amely nagyobb veszteséget sugall, mikozben
a végértéket [...] milli6 PLN-ra (kb. [...] milli6 EUR-ra) csokkentették. A nettd jelenértéket ezért [...] millié PLN-ra
(kb. [...] milli6 EUR-ra) csokkentették. A sdlyozott dtlagos tékekoltséget [...] %-ra (22) csokkentették, és a végérték
szamitdsahoz hasznélt stabil novekedési ratit [...] %-rol [...] %-ra mérsékelték.

(36)  Lengyelorszdg szerint a makrogazdasagi helyzet valtozdsa (a pénziigyi vélsig és a gazdasdg lelassuldsa) miatt a
projektet Gjra kellett értékelni 2012-ben, ami egy Gjabb MEIP elemzés (nevezetesen a 2012-es MEIP elemzés)
elkészitéséhez vezetett. Lengyelorszag azt allitja, hogy a 2012-es MEIP elemzéshez az el6z8 elemzésben szerepld
feltételezéseket az aldbbiak szerint médositottdk:

— A gdyniai repil6tér elSrejelzett utasforgalmat csokkentették.

— A beruhdzds mértékét csokkentették, a beruhdzas koltségét [...] milli6 PLN-val ([...] millié EUR-val) mérsé-
kelték.

— A f8termindl épitésére vonatkozo tervet (a kapcsolddo utinfrastruktira- és parkoléfejlesztéssel egyiitt) elvetették.
Ehelyett Ggy dontottek, hogy a nem kereskedelmi kozforgalmi 1égi kozlekedés céljait szolgdld terminal kapa-
citdsat [...] %-kal megnovelik a mdsodik beruhazdsi szakaszban.

— A piaci helyzet tanulmdnyozdsa utdn a biztonsdggal kapcsolatos beruhdzasi koltségeket [...] milli6 PLN-val
([...] milli6 EUR-val) meg kellett emelni.

— A beruhdzds mértékének csokkentése rovidebb megtériilési id6t eredményezett a beruhdzds szdmara (névérté-
ken, [...] évvel, [...] év [...] hénaprdl [...] év [...] honapra).

(37)  Lengyelorszdg azt is allitja, hogy az el6z6 MEIP elemzésekhez haszndlt médszertanon véltoztattak a 2012-es MEIP
elemzés elkészitésekor.

— A finanszirozasi struktira és az addssigszolgdlati koltségek jobb megjelenitése érdekében a cég szdmdra
elérhetS készpénzdramlds (a tovabbiakban: FCFF) médszer helyett a sajattSke-tulajdonosok szdmdra elérhetd
készpénzaramlds (a tovabbiakban: FCFE) mddszert () alkalmaztdk.

— A pénziigyi (értékpapir-) piacon tortént valtozdsokat kovetGen aktualizaltdk a kockdzatmentes kamatldbat és a
béta-értéket. Ezenfeliil az Eurdpan kiviili cégeket kizdrtdk az Osszehasonlitd elemzésekbdl. Ez 4j diszkontratat
eredményezett.

— A nett6 jelenérték kiszdmitdsdhoz haszndlt diszkontrdtdt Gsszehasonlithatd vallalatok elemzése alapjan hatd-
roztdk meg, mely vallalatok kozt szerepeltek repiil6téri vallalatok és repiilGtereken szolgaltatdsokat nydjtd
véllalatok is (amelyek pénziigyi eredménye szorosan korreldl a repiiltéri vllalatok teljesitményével) (>4).

— Azt feltételezték, hogy a projektet elsGsorban részvényesek forrasaibdl finanszirozzak, és csak ezutdn hasz-
nalnak fel kiils6 forrdsokat (forgdeszkozhiteleket) és miikodési bevételeket.

(*) A kockdzatmentes értéket [...] %-ra novelték, a béta-értéket pedig [...]-ra emelték. A t6keszerkezetet az idegentSke-részesedés
([.--1%) novelésével és a sajattSke-részesedés csokkentésével modositottak.

() FCFE = FCFF + felvett hitelek és kolcsonok — visszafizetett hitelek és kolcsonok — hitelek és kolcsonok kamatai. Az FCFF mddszerrel
osszevetve az FCFE értékébdl levondsra keriil a t6ke megtériilési rdtdja, amely mindig magasabb, mint a stlyozott étlagos
t6kekoltség. Az eredmény szerint a nettd jelenérték megmutatja, hogy a beruhdzds megtériilésének mely része elérhetd a részvé-
nyesek (t6kebefektet6k) szamara. Ezért az FCFE alapjan kiszdmolt netto jelenérték nem tiikr6zi a beruhdzds teljes megtériilését, vagyis
a részvényesek és a hitelez8k szdmdra valé megtérilést.

(**) A repill6téri véllalatok és repiilStéri szolgdltatdsokat nyujté vallalatok jellemz8 finanszirozdsi struktirdja kozotti killonbségek
megjelenitése érdekében a sajattGke-ardnyos megtériilést az dtlagok kiszdmitdsa el6tt megemelték.
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(38) A 2012-es MEIP elemzésben a diszkontdlt pénzdramldst a 2012-2030 kozotti tervezési id@szakra meghatdrozott

(39)

diszkontalt pénzdramlds alapjan szdmitottdk ki (vagyis az el6z8 tanulmdnyban haszndlt tervezési idGszakot 10
évvel leroviditették). Az aktualizalt diszkontélt pénzdramlds értéke [...] millié PLN ([...] milli6 EUR) volt, mikézben
a végérték jelentGsen megemelkedett [...] milli6 PLN-ra ([...] milli6 EUR-ra). Ezutdn levontdk a madr elvégzett
beruhdzdsok tékésitett értékét ([...] milli6 PLN). A 2012-es aktualizalds szerint a nettd jelenérték [...] millié PLN
([-..] milli6 EUR) volt. A netté jelenérték kiszdmitasahoz [...] %-os (*°) sajattGke-koltséget haszndltak, a végérték
kiszdmitdsdhoz pedig a stabil novekedési ratat tovabb csokkentették [...] %-rdl [...] %-ra.

Lengyelorszdg rdmutat arra, hogy a 2012-es MEIP elemzés szerinti eredmények még mindig pozitivak voltak,
aminek eredményeképp a részvényesek tovabbi tSkeinjekcidkat hajtottak végre. Lengyelorszdg azt dllitotta, hogy
2013 daprilisara a vallalat t6kéjét 91,310 millié PLN-ra (22,8 millié6 EUR-ra) emelték, amely ezutdn 2013-ban nem
is valtozott tobbé, amint az a 3. tabldzat sszefoglaldsabdl kittinik.

3. tdbldzat

A gdyniai repiilGtér irdnyitéjinak Gdynia és Kosakowo dltal eszk6zolt tGkeemelései

bé/n}erpzet? Réfné:nyek Részvény toke |  Kumuldlt
irosdgi nyil- p értéke . )
. . A tékeeme- részesedés a
vantartésba lésr6l hozott | Részvényes 2013 végéi
valo bejegy- hat4 4 A hatdrozat tdrgya K6 'gl 8

ssr6l 516 ! ataroz:flt neve e L ) €sZKOzolt
ZESTOL 2O idépontja (millié PLN) | (milli6 PLN) | gsszes t6ke-

dontés pont

A emelésben

idépontja
2007.8.28. | 2007.7.23. Gdynia 4j részvények létrehozdsa 0,030 0,030 0,03 %
2007.8.28. | 2007.7.23. | Kosakowo | dj részvények létrehozdsa 0,020 0,050 0,05 %
2008.3.4. | 2007.12.6. Gdynia j részvények létrehozdsa 0,120 0,170 0,19 %
2008.3.4. | 2007.12.6. | Kosakowo | j részvények létrehozdsa 0,080 0,250 0,27 %
2008.9.11. | 2008.7.21. Gdynia 4j részvények létrehozdsa 0,500 0,750 0,82 %
2009.7.28. | 2009.6.26. Gdynia A Gdynia 6nkorményzata —-0,404 0,346 0,38 %

tulajdondban 1évé 404
részvényt torokét tekintet
nélkil a részvényesre

2009.7.28. | 2009.6.26. Gdynia Uj részvények létrehozdsa 1,345 1,691 1,85 %
2010.12.8. | 2010.7.29. Gdynia 4j részvények létrehozdsa 4,361 6,052 6,63 %
2011.7.8. 2011.6.7. Gdynia Uj részvények létrehozdsa 25,970 32,022 35,07 %
2011.9.1. | 2011.7.26. | Kosakowo | 4j részvények létrehozdsa 1,779 33,801 37,02 %
2012.4.25. | 2012.4.5. Gdynia Uj részvények létrehozdsa 28,809 62,610 68,57 %
2012.4.25. | 2012.4.5. | Kosakowo | 1j részvények létrehozasa 2,200 64,810 70,98 %
2013.5.27. | 2013.4.8. Gdynia Uj részvények létrehozdsa 4,269 69,079 75,65 %
2013.5.27. | 2013.4.8. | Kosakowo | dj részvények létrehozdsa 2,200 71,279 78,06 %
2013.6.17. | 2013.4.25. Gdynia 4j részvények létrehozdsa 20,031 91,310 100,00 %

Forrds: a Lengyelorszdg éltal rendelkezésre bocsatott informdaciok.

(%) A kockdzatmentes értéket [...] %-ra csokkentették, a béta-értéket pedig [...]-ra csokkentették.



L 357/60 Az Eurépai Unié Hivatalos Lapja 2014.12.12.

(40)  Osszefoglalva tehdt Lengyelorszdg azt dllitja, hogy mikozben a helyi hatdsdgok médr 2005-ben el6készits 1épéseket
tettek a gdyniai repiil6tér létesitésére, a projekt csak a f6terv és az els6 MEIP elemzés elkésziiltével, vagyis 2010-
ben nyerte el végsS formdjit. Lengyelorszdg kifejti, hogy a projekt kezdeti feltételezései lényeges modositdson
mentek at a kilsé korilményekben bekovetkezett véltozdsok miatt. Lengyelorszag érvelése szerint az dllami
részvényesek végs6 dontése a projekt megvaldsitdsardl és végs6 formdjardl 2012-ben sziiletett meg. Lengyelorszdg
azt is hangsilyozza, hogy a MEIP elemzés mindhdrom verzidja aldtdmasztotta a projekt életképességét, és azt
bizonyitotta, hogy egy piacgazdasagi befektet6 megvaldsitotta volna a projektet.

(41) A kontrafaktudlis forgatokonyvvel kapcsolatban Lengyelorszdg azzal érvel, hogy a nemzeti jog csak arra jogositja
fel Kosakowot, hogy a foldteriiletet, amelyen a gdyniai repiil6tér elhelyezkedik, egy Gj polgéri repiilStér 1étesitésére
haszndlja fel. Ezzel kapcsolatban Lengyelorszdg kifejti, hogy a repiil6tér teriiletét 30 éves id6tartamra adtdk bérbe
Kosakowonak. Lengyelorszag azt allitja, hogy a bérleti szerz6dés arra kotelezi Kosakowdt, hogy a foldet csak olyan
szervezetnek adhatja bérbe, amely polgdri repiilStér 1étesitéséért ésfvagy tizemeltetéséért felelGs. Lengyelorszdg
szerint az allam visszavehette volna a foldet, ha Kosakowo nem adta volna bérbe polgdri repulStér létesitése
céljdbol 6 hoénapon beliil, ha a foldet mdas célra haszndltdk volna, vagy ha a repiil6tér nem kezdte volna meg
miikodését 3 éven belil. Mivel nem volt lehetséges az a forgatékonyv, miszerint a gdyniai repiilStér teriiletét a 1égi
kozlekedéstdl eltéré célokra is hasznaltdk/bérbe adtik volna, nem lehetett azt felhaszndlni kontrafaktudlis forga-
tokonyv feldllitdsara.

3.1.2. A 2012-es MEIP elemzéshez hasznidlt fG feltételezések megbizhatdsiga
A forgalomra és a bevételre vonatkozo eldrejelzések

(42)  Lengyelorszag kifejti, hogy a tervezett repiil6téri dijakat mds repiilSterek nyilvdnosan hozzaférhet§ tarifdi alapjan
hatdroztdk meg, azzal a céllal, hogy ne okozzanak zavart a mdr létez6 piacon, illetve biztositsdk a projekt
megfeleld szintli nyereségességét az utasforgalom el6rejelzett mértéke alapjan. Lengyelorszdg szerint a dijak nem
térnek el 1ényegesen a kis repiilSterek dltal kiszabott standard dijakt6l. Kiilonsen Modlin és Lublin két Gjonnan
megnyilt regionalis repiiltere alkalmaz a gdyniai repiil6tér vonatkozasdban készitett MEIP elemzésben el6rejelzett
dijakhoz hasonl6 standard repiil6téri dijakat.

(43)  Valaszul a Bizottsdg azon észrevételére, miszerint a gdyniai repiilGtérrel kapcsolatban el6rejelzett dijak (induld
utasonként 25 PLN [5,25 EUR] az els6 2 évben, azt kovetSen pedig 40 PLN [10 EUR]) magasabbak, mint a gdanski
repiil6téren alkalmazott kedvezményes dijak (indul6 utasonként 24 PLN [5 EUR] diszkont légitdrsasdg repiil6gépén,
amely hetente legaldbb kétszer repiil nemzetk6zi ttvonalon, illetve 12,5 PLN [3,1 EUR] belfoldi dtvonalon),
Lengyelorszdg megjegyzi, hogy az tizleti tervben foglalt dijszint a teljes el6rejelzési idGszak (2014-2030) dtlagt
jeloli, figyelembe véve azt a tényt, hogy a gdanski repiil6téren kiszabott dijak hosszt tdvon biztosan emelkedni
fognak a repiil6tér szolgaltatdsi szinvonaldnak javuldsdval.

(44)  Lengyelorszag tovabbd arra is ramutat, hogy a projekt haszonkulcsa, a moédositott (kissé magasabb) légiforgalmi
el6rejelzés, valamint az iizemeltetési koltségek megosztdsa a hadsereggel azt jelentik, hogy a gdyniai repiil6térnek
hossza tavon tartania kell a csokkentett mértékd utasdijakat (a csokkentett dijakat 2021 végéig lehetne alkalmazni),
mikozben pozitiv nettd jelenértéket biztosit az dllami részvényeseknek.

(45  Lengyelorszdg véleménye szerint az aktualizdlt (2013. mdrciusi) forgalmi elGrejelzés a pomerdniai régiéra vonat-
kozéan nagyobb forgalmat feltételez, mint a 2012-es MEIP elemzés. A legfrissebb szamadatok szerint a gdyniai
repill6tér 2030-ban 1 149 978 utast szolgdlna ki, nem pedig 1 083 746 utast. A teljes pomerdniai régié vonat-
kozdsdban az elGrejelzések szerint az utasok szdma 7,8 milliérél 9 milliéra emelkedik 2030-ban.

(46)  Lengyelorszdg véleménye szerint ezek a szdmadatok azt tdmasztjdk ald, hogy a gdanski repiil6tér és a gdyniai
repiil6tér egyiitt 1étezése és kozos miikodése a pomerdniai piacon életképes terv. Azt tartjdk, hogy még ha bévitik
is a gdanski repilGteret a tervezett 7 millié utast kiszolgdlé kapacitds eléréséig, még mindig marad hely a
pomerdniai régi6 fejl6dé légikozlekedési piacan egy masik kis regiondlis repiil6tér szdmara (1 millié utast kiszol-
gdl6 kapacitassal), amely kiegészitené a gdanski repiil6tér altal nydjtott szolgéltatdsokat.
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4. tdbldzat

A 2012-es MEIP elemzésben foglalt forgalmi elGrejelzések és az aktualizdlt forgalmi elGrejelzések (2013.
madrcius) a gdyniai repiilGtér vonatkozisiban

v Kereskedelmi forgalom Kereskedelmi forgalom Nem kereskedelmi kozforgalmi légi
Utas (000) Repiildgép-miveletek Repiilégép-méveletek
foglalt elérejelzés|  Jo126S foglalt elérejelzés| I |foglalt elérejelzés| 1128
Osszesen Osszesen Osszesen Osszesen Osszesen Osszesen

2009 () () () () () ()
2010 () () () () () ()
2011 () () () () () ()
2012 () () () () () ()
2013 () () () () () ()
2014 () () () () () ()
2015 () () () () () ()
2016 () () () () () ()
2017 () () () () () ()
2018 () () () () () ()
2019 () () () () () ()
2020 () () () () () ()
2021 () () () () () ()
2022 () () () () () ()
2023 () () () () () ()
2024 () () () () () ()
2025 () () () () () ()
2026 () () () () () ()
2027 () () () () () ()
2028 () () () () () ()
2029 () () () () () ()
2030 1083746 | 1149978 () () () ()

Forrds: a Lengyelorszdg dltal rendelkezésre bocsdtott informdciok alapjan.
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Mitkodési koltségek (dsztonzék a légitdrsasdgok szdmdra, a rvepiildtér katonai mitkodéséhez kapcsolddd koltségek)

(47)  Lengyelorszag kifejti, hogy a MEIP elemzés a repiil6tér marketing- és promocids intézkedéseit veszi figyelembe az
alabbiak becslése sordn:

i. mikodési koltségek, melyeket Lengyelorszdg osszes nagy repiilSterének hozzaférhetS pénziigyi kimutatdsai
alapjan becsiilnek meg;

ii. mds koltségtipusok, melyeket a gdyniai repiil6tér vonatkozasdban konzervativan magas szintre vetitenek elg,
mds repiil6terek hasonld koltségeit figyelembe véve.

(48)  Lengyelorszdg azt is éllitja, hogy a MEIP elemzés feltételezése szerint az oOsszes miikodési koltség a beruhdzot
terhelné, ezért egydltalin nem szdmolt a mikodési koltségeknek a repiiltér katonai hasznéléjval valé megosz-
tasdval. Lengyelorszdg érvelése szerint a mtikodési koltségek megosztdsat a kozosen haszndlt infrastruktiira alapjan
[...]-re feltételezték a polgdri és katonai jdratok szdmdnak vonatkozdsiban. Lengyelorszdg azt is kifejti, hogy a
feltjitdsi és javitdsi koltségek Osszege [...] lesz. Lengyelorszdg hangsilyozza, hogy a repiiltér megosztott haszna-
latdra vonatkozé szabdlyok elfogaddsa (amihez a repiilStér katonai haszndléja hivatalosan még nem adta belegye-
z¢ését) a harmadik felek altal nyujtott szolgédltatdsokhoz és a bérszamfejtéshez kapcsolodd koltségekben legalabb
[...] mértékdi csokkenést fog eredményezni. Lengyelorszdg szerint, ha ezt a tényez6t beleveszik a MEIP elemzé-
sekbe, az a projekt magasabb elérejelzett jovedelmezdségét eredményezi.

Hosszii tdvii novekedési iitem

(49)  Lengyelorszdg kifejti, hogy a MEIP elemzésben elfogadott [...] %-0os novekedési iitem a végértékre vonatkozik,
névértéken.

(50)  Lengyelorszag azt is llitja, hogy a [...] %-0s novekedési iitem megegyezik a Monetdris Tandcs (a Lengyel Nemzeti
Bank dontéshozd testiilete) altal Lengyelorszdg szdmdra meghatdrozott inflicids céllal. Lengyelorszdg megjegyzi,
hogy a Nemzetkozi Valutaalap legfrissebb, 2013. juliusi el6rejelzése szerint Lengyelorszdg GDP-je 2014-ben 2,2 %-
kal, 2015-ben 3 %-kal, 2017-ben 3,3 %-kal, 2018-ban pedig 3,8 %-kal fog névekedni.

A 2013. novemberi aktualizdlds

(51) 2013 novemberében Lengyelorszdg beszamolt arrél, hogy a repiiltér irdnyitdja megkapta a Vambhivataltdl és az
Energiaszabdlyozdsi Hivataltdl a kozigazgatdsi hatdrozatokat, amelyek felhatalmaztdk arra, hogy kozvetlenil adjon
el tizemanyagot repiil6gépeknek. A repiil6gép irdnyitdja dltal végzett tizemanyag-eladdsi tevékenység tovdbbi
bevételi forrast jelentene, és javitand az izleti tervben foglalt pénziigyi eredményt.

(52)  Lengyelorszag szerint az eddig elkésziilt 6sszes MEIP elemzés azt vette figyelembe, hogy az tizemanyag eladdsa
kiils6 szereplén keresztiil torténik. A repillStér irdnyit6ja dltal végzett tizemanyag-cladasi tevékenység révén a
véllalat haszonkulcsa ezen a tevékenységen literenként [...] PLN-rél ([...] EUR-rdl) (amikor az iizemanyagot
kills6 szerepld értékesiti) [...] PLN-ra ([...] ERU-ra) néne (amikor az iizemanyagot kozvetleniil a repiiltér irdnyi-
téja értékesiti).

(53)  Lengyelorszdg azon a véleményen van, hogy ez a tovabbi bevétel javitand a 2012-es MEIP aktualizalt eredményét.
Lengyelorszdg ramutat, hogy ezdltal a projekt nett6 jelenértéke [...] millié PLN-rdl ([...] milli6 EUR-rdl) varhatéan
[...] milli6 PLN-ra ([...] millié6 EUR-ra) fog emelkedni. Lengyelorszdg tovabbd azt is kifejti, hogy a bels6 megtériilési
rata [...] %-rol [...] %-ra nd.

(54)  Lengyelorszag azzal érvel, hogy a tobbletbevétel lehetévé tenné azt is, hogy hossza tavon alacsony szinten tartsik a
repil6téri dijakat a légitdrsasdgok szdmadra.

(55)  Lengyelorszdg megerdsitette, hogy a prudencidlis megkozelités megakadélyozta azt, hogy a MEIP elemzések kitér-
jenek a repulStér sajat szamldjara torténd tizemanyag-értékesitésre. Amikor ezek az elemzések késziiltek, a repii-
16tér tizembentartdjanak még nem voltak meg a sziikséges engedélyei, és garancia sem volt arra, hogy meg tudja
majd ezeket szerezni.

(56)  Lengyelorszdg tovabbd azt is allitotta, hogy a vallalat navigdciés szolgdltatdsokat szandékozik nyujtani a légitdrsa-
sagoknak (a Lengyel Léginavigdcids Hivatal helyett). Lengyelorszdg rdmutat arra, hogy ezdltal lehet6vé vilna a
légitarsasdgok dltal (jelenleg a Hivatalnak) fizetett termindldij csokkentése, ami vonzébbd tenné a gdyniai repiil6-
teret a légitdrsasdgok szamara. Igy a repiil6tér irdnyitéja a szomszédos repiilterekénél versenyképesebb repiil6téri
dijakat tudna ajdnlani a légitdrsasigoknak.
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3.2. AZ OSSZEEGYEZTETHETOSEG ERTEKELESE
3.2.1. Beruhdzdsi timogatds

(57)  Lengyelorszdg szerint a 2005. évi légikozlekedési irinymutatdsokban a repiilStereknek nydjtott beruhdzdsi tdmo-
gatds vonatkozdsdban megdllapitott Osszes OsszeegyeztethetSségi feltétel teljestil.

Egyértelmilen meghatdrozott kozos érdekii cél megvaldsitdsa

(58)  Lengyelorszdg érvelése szerint a gdyniai reptil6tér létesitése, a pomerdniai régié kozlekedési rendszerének egyik
elemeként, optimalizdlja a meglévd infrastruktira kihaszndldsdt, és kedvezd hatdsa lesz a régié fejlédésére, legin-
kébb a repul6téri munkahelyek szdimdnak novekedése, a légikozlekedési piac széllit6i lancdbdl szarmazd bevételek,
valamint a turizmus fejlédése révén.

(59)  Lengyelorszdg hivatkozik ,Pomerdnia 2007-2020 kozotti regiondlis kozlekedés-fejlesztési stratégidjra”, amely a
régiéra vonatkozd légiforgalmi elGrejelzéseken alapul, és elismeri egy olyan csomépont létesitésének szitkséges-
ségét, amely egymdssal szorosan egytittmikodd repiilSterekbdl all, és kielégiti a harmasvarosi térség lakossagdnak
igényeit (29).

(60)  Lengyelorszag szerint a Harmasvaros térségben létesitendd repiilGtér-csomédpont mellett sz6l6 {8 érvek a kovetke-
z8k: n6vekvd lengyelorszdgi légiforgalom, a gdanski repiil6tér kapacitdsbSvitési lehetségének hidnya, valamint az
agglomeracié csaknem 60 km-es tdvolsdgra val6 kiterjedése (illetve 100 km-es tdvra, ha Tczew és Wejherowo
véarosat is hozzdvessziik). Lengyelorszdg azzal érvel, hogy habar a gdanski repiil6tér jelenleg 5 millié utas befo-
gaddsdra lehetdséget ad6 kapacitdssal bir, egyes légiforgalmi el6rejelzések szerint 2035-re a repiil6tér utasforgalma
meghaladhatja a 6 millié utast is. Lengyelorszdg egyfeldl azt dllitotta észrevételeiben, hogy a gdanski repiilStér
kozelében tortént kornyezetvédelmi szigoritdsok, valamint az ott foly6 lakéteriilet-fejlesztések korlatozzdk a repii-
16tér tovabbi terjeszkedési lehetdségeit. Mésfel6l azonban 2012. december 6-i észrevételeiben Lengyelorszdg a
gdanski repiil§tér f6tervére hivatkozva azzal érvelt, hogy a gdanski repiil6tér terjeszkedésének nincsenek korltai.

(61)  Lengyelorszag azt allitja, hogy a 1égi kozlekedés biztonsiga is indokolja a Harmasvaros térségi repiiltér-csomopont
létesitését, amelyben a gdyniai reptiltér tartalék, biztonsdgi repiilStérként szolgalna (azon esetek 80 %-dban,
amikor a felhGalap és a lathatdsigi feltételek nem teszik lehetdvé a leszdllast a gdanski repiil6téren, a gdyniai
repiil6téren lehetséges a leszéllds).

(62)  Végiil pedig Lengyelorszag azzal érvel, hogy a gdyniai repiilStér fejlesztése 6sszhangban éll a nemzeti és regiondlis
stratégiai dokumentumokban a lengyelorszagi 1égikozlekedési infrastruktira fejlesztésére vonatkozéan megfogal-
mazott célkittizésekkel. Lengyelorszdg kifejti, hogy a gdyniai repiilStér fejlesztése varhatéan pozitiv hatdst gyakorol
a pomeraniai régio fejlédésére és a meglévd katonai infrastruktiira kihaszndlasdra, valamint hogy kiegésziti majd a
gdanski repiil6teret.

Az infrastruktiira sziikségessége és ardnyossiga

(63)  Lengyelorszag érvelése szerint az infrastruktira sziikséges a kittizott cél eléréséhez, és ardnyban 4ll a kittizott céllal,
tekintettel a kis repiil§térként valé miikodésre (1,55 %-os részesedés a lengyel légikozlekedési piacon 2030-ban), a
gdanski repiil6tér bévitési kapacitdsat felilmald utasforgalmi elrejelzésekre, a térség turisztikai vonzerejére, vala-
mint a pomerdniai régid vart magas fejl6dési titemére.

(64) Lengyelorszdg hangstilyozza a gdyniai katonai repulStér stratégiai szerepét a régidban, és megjegyzi, hogy a
jelenlegi infrastruktdra kihasznaldsdval minimalizdlhatok a beruhdzdsi koltségek, és maximalisra n6velhetd a térség
fejlédésére gyakorolt pozitiv hatds.

(65) Lengyelorszdg arra is rdmutat, hogy olyan mdszaki megolddsok bevezetésével, mint példdul kozforgalmii 1égi-
kozlekedési termindl épitése mind a nem kereskedelmi kozforgalma 1égi kozlekedés, mind pedig az utasforgalom
szdmdra, a repill6téri szolgdltatisok nagy részének (hatdr6rség, vdmhatdsig, renddrség, tlizoltdsdg, igazgatds)
egyetlen épiiletben vald elhelyezése és mds, mar meglévg épiiletek dtalakitdsa az optimdlis hasznélat érdekében,
minimdlisra csokkentek a koltségek, a beruhdzas hatékonysaga pedig nétt. Az infrastruktiira maikodtetési koltségeit
pedig megosztanak a hadsereggel.

(*%) Héarmasvdros olyan vdrosi térség, amely hdrom nagyvdrost (Gdansk, Gdynia és Sopot) foglal magaban a pomeraniai régioban. Jelenleg
hdrom repiil6tér mtikodik Hdrmasvédros térségében: A gdanski Lech Walgsa repiil6tér, a Pruszcz Gdanskiban taldlhaté katonai
repiil6tér és a Gdynia és Kosakowo hatdrdn fekvé katonai repiil6tér (Gdynia-Oksywie).
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Kielégit6 kozéptavii kildtdsok a kihaszndltsdgra vonatkozéan

(66) Lengyelorszag kifejti, hogy a gdyniai repulStér kihasznéltsdgdra vonatkozé kozéptavia kilatdsok kielégitGek a
pomeraniai régioban végbemens GDP-novekedésnek koszonhetSen — amely varhatéan meghaladja majd a lengyel-
orszagi és az unids dtlagot is —, valamint a régié turisztikai vonzerejének, kiilfoldi beruhdzasi csomépontként
elfoglalt helyzetének, és a légiforgalom el6rejelzett novekedésének koszonhetSen.

(67)  Lengyelorszdg hangsilyozza, hogy a gdanski repiilGtérrel tervezett egyiittmidkodés, valamint a két reptilStér altal
kinalt szolgaltatasok kiegészit6 jellege (a gdyniai repiil6tér f6ként nem kereskedelmi kozforgalma légikozlekedési
forgalmat fog bonyolitani) tovabb javitja a gdyniai repiil6tér kozép- és hosszt tava kildtasait.

(68) Lengyelorszdg azt is kifejti, hogy a repulStér a 1égi kozlekedéshez kapcsolddd specidlis tevékenységeket tervez
kifejleszteni a repiil6tér teriiletén, dgymint egyszerli szervizalkatrészek gydrtdsa, repiil6gép-alkatrészek javitdsa,
illetve mas, sziikség szerint biztositott alkatrészek/termékek gydrtdsa.

(69) Lengyelorszdg a projekt vonzerejét aldtimaszt6 tovabbi bizonyitékként hivatkozik egy kereskedelmi bank dltal
alairt szandéknyilatkozatra, amelyben a bank kifejezést ad azon szandékanak, hogy tdrgyaldsokat kezdjen a gdyniai
repiil6téren végrehajtandé beruhdzds finanszirozasarol.

A kereskedelem fejlédésére gyakorolt, a kozos érdekkel ellentétes hatds

(700 Mivel a tervek szerint a gdyniai repulStér kis piaci részesedéssel biré (évente kevesebb mint 1 millié utast
kiszolgdlo) repiil6tér lesz, Lengyelorszdg szerint a projektnek a kereskedelemre gyakorolt hatdsa nem lesz ellentétes
a kozos érdekkel. A 1égi forgalom eldrejelzett novekedésére figyelemmel Lengyelorszag azt reméli, hogy a gdanski
és a gdyniai repuil6tér egymdssal egyiittmtikodve egy 1égikozlekedési csomdpontot alkot, amely kiszolgdlja Pome-
rania Hdrmasvdros térségét, és kiegészitS szolgaltatdsokat nydijt.

(71)  Lengyelorszdg hangstlyozza, hogy mivel a gdyniai reptil6tér a nem kereskedelmi kozforgalmu légikozlekedési
dgazatnak nytjtandé szolgaltatdsokra (karbantartdsi, javitdsi és nagyjavitdsi szolgdltatdsok, repiilési akadémia) és
a gdyniai tengeri kikot6vel valé egyiittmiikodésre fog Osszpontositani, ezért nem lesz a gdanski reptil8tér verseny-
tarsa.

(72)  Lengyelorszdg tovabbd azzal érvel, hogy a gdyniai repiil6tér charter- és fapados forgalma nem a gdanski repiil6tér
kérdra, hanem a jolét és mobilitds dltalinos novekedésének eredményeképp jon létre. Lengyelorszdg rdmutat arra,
hogy a gdanski repiil6tér novekedési iiteme és az ott foly6 repiil6gép-miiveletek természete kovetkeztében a
repul6tér dltal kiszolgdlt jaratok szdmdt el6bb-utobb korldtozni kell. Lengyelorszdg azt éllitja, hogy ezeket a
kovetkeztetéseket megfogalmaztdk a ,Lech Walgsa Gdansk repiilStér bévitése” cimet visel6 projektrdl késziilt
kornyezeti hatdsvizsgélatrdl sz6l6 jelentésben.

(73)  Lengyelorszag kifejti, hogy a gdyniai reptil6téri beruhdzds korldtozhatja a gdanski repiil6téren folytatott barmely
tevékenységkorldtozds pénziigyi és szocidlis koltségeit. Lengyelorszdg rdmutat arra, hogy bizonyos mértékd 1égi
forgalom dthelyezése a gdanski repiil6térrl a gdyniai repiil6térre mindkét repiil6tér kapacitdsinak elényosebb
kihasznéldsat fogja eredményezni.

A tdmogatds sziikségessége, dsztonzd hatds

(74)  Lengyelorszdg érvelése szerint dllami finanszirozds nélkiil a véllalat nem valdsitotta volna meg a projektet. Lengyel-
orszdg megjegyzi, hogy a tdmogatdst minimdlis szinten tartottdk, a katonai infrastruktira haszndlatdval pedig
csokkentették és optimalizdltdk a projekt koltségeit.

(750 Lengyelorszdg véleménye szerint a gdyniai repiil6térbe eszkozolt tékeinjekciok szitkségesek és minimalis szintre
korldtozottak, amit a kovetkezSk tdmasztanak ald:

i. a projekt [...] %-os bels6 megtériilési ratdja, amely csak egy kicsivel magasabb, mint a diszkontrata (sajattd-
kekoltség), amely [...] %-on 4ll (a 2012-es MEIP elemzés alapjan);
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ii. forgétSkehitel felvételének sziikségessége — amint azt a pénziigyi elGrejelzésekben prognosztizdltak — a repii-
16tér miikodtetésének finanszirozdsdhoz, mivel masképpen a viéllalat elveszitené fizetSképességét;

iii. annak a ténye, hogy a teljes finanszirozds sajit t6kébdl kevesebb, mint a teljes tékekiadds (a finanszirozas sajit
t6kébd1 kevesebb, mint az osszes készpénzkoltség [...] az el6rejelzett idGszakban, beleértve a teljes tSkekiaddst).

(76)  Lengyelorszdg a tdmogatdsi intézkedés ardnyossiga mellett is érvel, 6sszehasonlitva annak dllami finanszirozasat
(névértéken kb. 148 PLN) egy zoldmezds beruhdzdséval (Lublin-Swidniki repiil6tér, amelynek a nett6 épitési
koltsége kb. 420 millié PLN volt), valamint egy katonai repilStérre alapozott beruhdzdséval (Varsé—Modlini
repiil6tér, amelynek az épitése eddig csaknem 454 milli6 PLN-ba keriilt).

3.2.2. Miik6dési tdmogatds

(77)  Lengyelorszdg érvelése szerint a projekt teljesiti a nemzeti regiondlis tdmogatdsokr6l sz6lé irdnymutatdsban
meghatdrozott OsszeegyeztethetGségi feltételeket az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése a) pontjdnak hatilya ald
tartozé térségben nytjtott miikodési tdmogatds vonatkozdsdban. Lengyelorszdg azon a véleményen van, hogy a
projekt szdmdra nyujtott miikodési tdmogatds:

i. el6re meghatdrozott kiaddsok finanszirozasira szolgdl;

ii. egy szitkséges minimdlis szintre van korldtozva és ideiglenes alapon nytjtjdk (a maikodési koltségek fedezésére
szolgdlé tdmogatdst olyan mértékben és annyi ideig adjak, amely sziikséges a repiilStér izembe helyezéséhez,
vagyis 2018 végéig);

ili. csokkend mértékd, és a 2013-as [...] %-os tSkerdforditds 2018-ra [...] %-ra csokken;

iv. a tervek szerint kielégiti a projekt térségfejlesztéssel és a meglévé korlatozasok enyhitésével kapcsolatos céljait.
A tdmogatds sszegével kapcsolatban — Gsszevetve a pomerdniai térség fejlédésére gyakorolt jotékony hatdsaival
— Lengyelorszdg azt allitja, hogy azt aranyosnak kell tekinteni.

(78)  Lengyelorszag azt is hangstlyozza, hogy a tdmogatdst egy kisméretli, maximum évi 1 millié utast kiszolgdlo
kapacitdssal rendelkezd repiil6térnek szdntdk, ami azt jelenti, hogy minimalis a versenytorzitds és a kozos érdekkel
ellentétes hatds kockdzata, kiilonosen a gdyniai és gdanski repiilStér kozott tervezett, egymdst kiegészitd egyiitt-
mikodést tekintetbe véve.

(79)  Lengyelorszag arra is ramutat, hogy a repul6tér katonai haszndléjaval tervezett egyiittmiikodés, amelyrdl jelenleg
folynak a targyaldsok, valamint ezen katonai haszndlé hozzdjiruldsa a repiil6tér mtikodési koltségeihez csokkenteni
fogja a véllalat veszteségét és miikodési koltségeit.

4. HARMADIK FELEK ESZREVETELEI

(80) A Bizottsdghoz nem érkeztek észrevételek érdekelt felektsl az EUMSZ 108. cikkének (2) bekezdésében el&irt
eljardsnak a Gdynia és Kosakowo dltal a Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt. tdrsasignak nydjtott finanszirozds
tekintetében torténd meginditdsirdl szol6 dontésének kozzétételét koveten.

5. ERTEKELES
5.1. ALLAMI TAMOGATAS MEGLETE

(81) Az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében ,a belsd piaccal dsszeegyeztethetetlen a tagdllamok dltal vagy dllami
forrdsbél bdrmilyen formdban nyijtott olyan tdmogatds, amely bizonyos vdllalkozdsoknak vagy bizonyos druk termelésének
el6nyben részesitése dltal torzitja a versenyt, vagy azzal fenyeget, amennyiben ez érinti a tagdllamok kozotti kereskedelmet.”
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(82) Az EUMSZ 107. cikke (1) bekezdésében megallapitott feltételek kumulativak. Ennélfogva az aldbbi feltételek
mindegyikének teljesiilnie kell ahhoz, hogy az intézkedés az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében
vett tdmogatdsnak mindsiiljon. Ehhez a pénziigyi tdmogatdssal szemben nevezetesen az aldbbi feltételeknek kell
teljestilnitik:

i. a tdmogatdst az allam nydjtja vagy édllami forrdsbdl nydjtjak;

ii. elényben részesit bizonyos vallalkozdsokat vagy bizonyos druk termelését;
iii. torzitja a versenyt, vagy azzal fenyeget; és

iv. érinti a tagdllamok kozotti kereskedelmet.

5.1.1. Gazdasigi tevékenység, és a villalkozis fogalma

(83) Az dlland¢ itélkezési gyakorlat szerint a Bizottsdgnak mindenekel6tt meg kell allapitania, hogy a Gdynia-Kosakowo
repill6tér Zrt. az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése szerinti véllalkozas-e. A vallalkozds fogalma olyan szerve-
zetet takar, amely gazdasdgi tevékenységgel foglalkozik, tekintet nélkill jogi stdtuszdra vagy finanszirozdsdnak
modjara (¥). Minden olyan tevékenység, amely druk vagy szolgdltatdsok kindldsat foglalja magdban egy adott
piacon, gazdasdgi tevékenységnek szdmit (%8).

(84) A Bir6sdg a Lipcse-Hallei repiilStérrel kapcsolatos iigyben hozott itéletében megerdsitette, hogy egy repiil6tér
kereskedelmi céllal valé mtkodtetése, valamint a repiil6tér infrastruktirdjanak kiépitése gazdasigi tevékenységnek
szamit (*°). Amennyiben egy repiilStér tizembentartdja gazdasdgi tevékenységet folytat azéltal, hogy repiil6téri
szolgéltatasokat kindl dijazds ellenében, tekintet nélkiil annak jogi stdtuszéra, illetve finanszirozdsanak modjéra,
az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében vett vallalkozdsnak mindsiil, igy a Szerz6désben foglalt, dllami
tdmogatdsra vonatkozé szabalyok alkalmazhatéak az dllam altal vagy édllami forrasbdl az adott repillStér-tizem-

bentartonak nyujtott elényok tekintetében (30).

(85) E tekintetben a Bizottsdg megjegyzi, hogy az e dontés targyat alkotd infrastruktiirdt a repiilteret irdnyité Gdynia-
Kosakowo repiil6tér Zrt. kereskedelmi alapon szdndékozik tizemeltetni. Miutdn a repiltér irdnyitdja dijat fog
szedni a hasznaloktdl az infrastruktiira haszndlata ellenében, az infrastruktiirdt kereskedelmi szempontbdl hasz-
nosithaténak kell tekinteni. Ebbél az kovetkezik, hogy az ezen infrastruktirdt hasznosit6 szervezet vallalkozdsnak
minGsiill az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdése alkalmazdsiban.

(86)  Ugyanakkor azonban a repiilStér-irdnyiténak nem feltétleniil minden tevékenysége gazdasigi természetdi (*1).

(87) A Birdsdg (*?) szerint az dllam koézhatalmi jogositvdnyainak gyakorldsa sordn rendesen hatdskorébe tartozd tevé-
kenységek nem gazdasdgi jellegtiek, és nem tartoznak az dllami tdmogatdsokra vonatkoz6 szabdlyok hatdlya ald.
Ide tartoznak a biztonsdgi, a légiforgalom-irdnyitsi, a rendészeti, a vamiigyi stb. tevékenységek. Ezek finanszi-
rozésénak szigortian az altaluk el§idézett koltségek kompenzéldsira kell korldtozédnia, és az nem fordithaté mds
gazdasagi tevékenységekre (*3).

(88) Ennélfogva az dllami hatdskorbe tartozd tevékenységek vagy altaldban az ilyen tevékenységekhez kozvetleniil
kapcsolddd infrastruktdra finanszirozdsa nem szdmitanak dllami tdmogatdsnak (*4). Egy repiilStéren az olyan
tevékenységeket, mint példaul a légi forgalom irdnyitdsa, rendészet, vamiigy, tlizoltdsdg, a polgari repiilés jogellenes

(*) A C-35/96. sz., Bizottsdg kontra Olaszorszdg tigyben hozott itélet (EBHT 1998., 1-3851. 0.); a C-41/90. sz., Hfner és Elser tigyben
hozott itélet (EBHT 1991., I-1979. 0.); a C-244/94. sz., Fédération Francaise des Sociétés d’Assurances kontra Ministere de I'’Agriculture et de
la Péche iigyben hozott itélet (EBHT 1995., 1-4013. 0.) és a C-55/96. sz., Munkaiigyi Kozpont iigyben hozott itélet (EBHT 1997., I-7119.

0.).

(?8) C-118/85. sz. iigy, Bizottsdg kontra Olaszorszdg (EBHT 1987., 1-2599. 0.); C-35/96. sz. iigy, Bizottsdg kontra Olaszorszdg (EBHT 1998.,

1-3851. o))

Flughafen Leipzig-Halle GmbH és Mitteldeutsche Flughafen AG kontra Bizottsdg (T-455/08) és Freistaat Sachsen and Land Sachsen-Anhalt

kontra Bizottsdg (T-443/08) egyesitett tigyben hozott itélet (EBHT 2011., [I-01311. o0.), amelyet megerdsitett a Birosdg C-288/11. sz.

Mitteldeutsche Flughafen és Flughafen Leipzig-Halle kontra Bizottsdg tigyben hozott itélete (2012., az EBHT-ban még nem tették kozzé);

lasd még a T-128/89. sz. Aéroports de Paris kontra Bizottsdg tigyet (EBHT 2000., 1I-3929. o.), amelyet megerdsitett a Birésag C-

82/01P. sz. tigyben (EBHT 2002., [-9297. 0.), és a T-196/04. sz. Ryanair kontra Bizottsdg (EBHT 2008., [I-3643. 0.) iigyben hozott

itélete.

(%9 C-159/91. sz. és C-160[91. sz. iigy, Poucet kontra AGV és Pistre kontra Cancave (EBHT 1993., 1-637. o.)

(*1) C-364/92. sz. SAT Fluggesellschaft kontra Eurocontrol tigy (EBHT 1994., I-43. o.)

(*) A Bizottsdg 2013. marcius 19-i hatdrozata az N309/2002. szdmu dllami tdmogatdsrél — A légi kozlekedés védelme — a 2001.
szeptember 11-i merényletek kovetkeztében felmeriil koltségek kompenzaldsa

(®%) C-343/95. sz. Cali & Figli kontra Servizi ecologici porto di Genova iigy (EBHT 1997., I-1547. o.); a Bizottsdg 2013. madrcius 19-i
hatdrozata az N309/2002. szamu édllami tdmogatdsrdl; a Bizottsdg 2002. oktéber 16-i hatdrozata az N438/02. szdému allami
tdmogatdsrol — A belga kikotSk tizemeltetSinek allami hatdskorbe tartozé feladatok elldtdsdért nydjtott tdmogatdsok.

(*) Lasd a 32. labjegyzetet.

(29
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beavatkozdsok elleni védelméhez szitkséges tevékenységek, az ilyen tevékenységek végzéséhez sziikséges infrast-
ruktiirdval és berendezéssel Osszefiiggd beruhdzasok, dltaldban nem gazdasdgi természetd tevékenységeknek szdmi-
tanak (>%).

(89) Ugyanakkor azonban a gazdasigi tevékenység elldtdsahoz szorosan kapcsolédé nem gazdasdgi tevékenységek
dllami finanszirozdsa nem vezethet hdtrdnyos megkiilonboztetéshez a légitdrsasdgok és a repiilStér-irdnyitok
kozott. Valdjaban az dllando itélkezési gyakorlat szerint el6ny jelentkezik, amikor az dllami hatdsigok mentesitik
a véllalkozdsokat a gazdasdgi tevékenységeikhez szervesen kapcsolodé koltségek aldl (36). Ennélfogva, ha egy adott
jogi rendszerben normdlisnak szamit, hogy a légitdrsasigok vagy repiilGtér-irdnyitok viselik bizonyos szolgéltatdsok
koltségeit, mikozben mds légitarsasigoknak és repiilStér-irdnyitoknak, amelyek ugyanezen dllami hatbsdgok
nevében ugyanilyen szolgaltatdsokat nydjtanak, nem kell viselniiik ezeket a koltségeket, az utobbiak elényt élvez-
hetnek akkor is, ha maguk a szolgdltatdsok nem gazdasdgi természetiiek. Ezért szitkséges a repiilGtér-tizemben-
tartéra vonatkozo jogi keret tanulmdnyozdsa annak megdllapitdsa érdekében, hogy ezen jogi keret hatdlya alatt
kell-e a repiil6tér-iranyitoknak vagy a légitarsasigoknak viselniitk bizonyos tevékenységek nytjtasanak koltségeit,
amelyek onmagukban taldin nem gazdasagi jellegtiek, de egyiitt jarnak gazdasdgi tevékenységeik kifejtésével.

(90) Noha a (88) preambulumbekezdésben meghatdrozott tevékenységek nem gazdasdgi természettinek tekinthetSk, a
Bizottsdg megjegyzi, hogy a lengyel torvény (*7) kotelezi a repiilStér-irdnyitokat arra, hogy sajit forrdsaikbol finan-
szirozzdk az ezen tevékenységek végzéséhez szitkséges létesitményeket és berendezéseket.

(91)  Ennélfogva a Bizottsdg tgy tekinti, hogy a gdyniai repiil6tér irdnyitéja szimdra a fent emlitett 1étesitményekkel és
berendezésekkel kapcsolatban juttatott kozfinanszirozas felmenti 6t a gazdasdgi tevékenységével egyiitt jard kolt-
ségek aldl (lasd az 5.1.3. pontot). A Bizottsdg tehdt gy itéli meg, hogy az ezen létesitmények és berendezések
szdmadra biztositott t8két figyelembe kell venni a kérdéses beruhdzds jovedelmezdségének szdamitasakor. Ennek
sordn a Bizottsdg a Lengyelorszdg dltal a MEIP elemzésekben helyesen alkalmazott megkozelitést koveti.

5.1.2. Allami forrasok, és az 4llamnak valé betudhat6sdg

(92) Az dllami tdmogatds fogalma minden olyan elényre vonatkozik, amelyet dllami forrdsok révén nydjtanak, vagy azt
maga az allam, esetleg valamely kozvetit§ szervezet a rd ruhdzott hatdskor alapjan eljarva nydjtja (*3). A EUMSZ
107. cikkének alkalmazdsdban a helyi hatdsdgok forrdsai allami forrdsoknak tekintenddk (*°). Jelen esetben a
Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt.-ben végrehajtott tSkeinjekcié két helyi hatdsdg, Gdynia and Kosakowo koltség-
vetésébdl szarmazik. A bizottsdg ezért gy tartja, hogy a két érintett onkormdnyzat forrdsai allami forrasok.

(93) Ennélfogva a Bizottsdg tgy tekinti, hogy a beruhdzdsok édllami forrdsbdl finanszirozottak, és betudhatéak az
allamnak.

5.1.3. Gazdasdgi el6ny

(94) A Bizottsig megjegyzi, hogy Lengyelorszdg egyfelSl azzal érvel, hogy a t8keinjekcidk osszhangban dllnak a
piacgazdasdgi befektet§ elvével, mikozben madsfelsl OsszeegyeztethetSnek tartja a tdmogatdst, mivel a repil6tér-
tizembentarté nem végezte volna el a beruhdzdst kozfinanszirozds nélkil.

(950  Annak megéllapitdsa érdekében, hogy a kérdéses intézkedés jelen esetben biztosit-e a Gdynia-Kosakowo repiiltér
Zrt. szamdra olyan el6nyt, amelyet rendes piaci feltételek kozott nem élvezhetett volna, a Bizottsignak ossze kell
vetnie a repulStér-irdnyitd allami részvényeseinek viselkedését egy olyan piacgazdasigi befektetGével, amelyet
hosszi tava jovedelmez8ségi kildtasok vezérelnek (*9).

(*°) Lasd kilonosen a C-364/92. sz. SAT/Eurocontrol tigyet (EBHT 1994., I-43. 0., 30. pont) és a C-113/07. sz. P Selex Sistemi Integrati
kontra Bizottsdg tigyet (EBHT 2009., 1-2207. o., 71. pont).

(*%) Lasd tobbek kozott: C-172/03. sz. Wolfgang Heiser kontra Finanzamt Innsbruck (EBHT 2005., 1-01627. o., 36. pont, és az idézett
itélkezési gyakorlat.

(*7) Légikozlekedési torvény (Ustawa z dnia 3 lipca 2002 r. — Prawo lotnicze [Dz. U. 2002., 130. sz., 1112. poz., mddositott véltozataban]),
lasd tobbek kozott a 74. és 84. cikket.

(*%) C-482/99. sz. Franciaorszdg kontra Bizottsdg iigy (EBHT 2002., 1-4397. o.)

(*) AT-267/08 és T-279/08. sz. Nord-Pas-de-Calais egyesitett iigyekben 2011. mdjus 12-én hozott itélet (EBHT 2011., 1I-01999. o., 108.
pont).

(*9) C-305/89. sz. Olaszorszdg kontra Bizottsdg (,Alfa Romeo”) tigy (EHBT 1991., 1-1603. o.; T-296/97. sz. Alitalia kontra Bizottsdg tigy
(EHBT 2000., 11-3871. o))
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(96) Az értékelésben a repiilStérnek helyet add térség gazdasdgdra gyakorolt minden pozitiv hatdst figyelmen kiviil kell
hagyni, ugyanis a Birdsag kifejtette, hogy a MEIP elemzés alkalmazdsa sordn a lényeges kérdés az, hogy ,hasonlé
koriilmények kozott egy, az elSreldthaté nyereségességet szem el6tt tartd, minden szocidlis vagy regiondlis politikai,
illetve szektorfiiggd megfontoldstdl elvonatkoztat, a magdnszektorba tartozé részvényes hajlandé-e a szdban
forgd t6két jegyezni” (*1).

(97)  Lengyelorszdg azzal érvel, hogy a kérdéses intézkedések nem nyijtanak gazdasigi elényt a gdyniai repiilGtér
irdnyitdja szdmdra, mivel Osszhangban dllnak a piacgazdasigi befektet§ elvével. A 3.1. pontban leirtak szerint
ennek aldtdmasztdsdra Lengyelorszdg benydjtott hirom, a PWC dltal készitett MEIP elemzést (+?). 2013 novembe-
rében Lengyelorszdg azt is elGadta, hogy az 4j bevételi forrdsok n6velnék a projekt nettd jelenértékét (nevezetesen
az tuzemanyag-értékesités, navigacids szolgaltatisok). Az eljdrds meginditdsardl sz6lo hatdrozat elfogadasdnak
napjaig Lengyelorszdg még csak a 2012-es MEIP frissitést nydjtotta be.

(98)  Annak ellenére, hogy a részvényesek kozott 2011-ben megkotott megéllapodds arra kotelezi Gdynidt és Kosako-
wot, hogy 2040-ig pénzbeli és nem pénzbeli hozzdjaruldst nydjtson a beruhdzdsi projekt finanszirozdsdra, Lengyel-
orszdg szerint csak a 2012-es MEIP aktualizdlds és a kiegészitG bevételekkel kapcsolatos késdbbi informéciok
tekinthet6k relevdnsnak annak megéllapitdsa sordn, hogy a tékeinjekciok OsszeegyeztethetSek-e a bels piaccal.

(99) A Stardust Marine tigyben a Birdsdg megallapitotta, hogy ,[...] annak meghatdrozdsdhoz, hogy az dllam a piacgaz-
dasdgban tevékenykedd tdjékozott befektetGként jdrt-e el, vagy sem, azon iddszak kontextusdba kell visszahelyezkedni, amelynek
sordn a pénziigyi tdmogatdsi intézkedéseket megtették annak megitélése érdekében, hogy az dllam magatartdsa gazdasdgilag
ésszeril volt-e, és kivetkezésképpen tartdzkodni kell minden olyan értékeléstl, amely valamely késobbi helyzeten alapul” (+3).

(100) Tovabbd a Birdsig az EDF iigyben tgy hatdrozott, hogy ,[...] az emlitett elény nyijtdsa utdn lefolytatott gazdasdgi
értékelések, az érintett tagdllam dltal végrehajtott befektetés tényleges jivedelmezdségének visszamendleges megdllapitdsa vagy a
ténylegesen lefolytatott eljdrds megvdlasztdsdnak utélagos igazoldsai nem lehetnek elegendGek annak bizonyitdsdhoz, hogy e
tagdllam az eldny nyijtdsa el6tt vagy azzal egyidejileg részvényesi mindségében ilyen dintést hozott” (*4).

(101) A piacgazdasdgi befektetd elvének alkalmazdsa érdekében a Bizottsignak azon idGszak kontextusdba kell vissza-
helyezkednie, amelynek soran meghoztak a korabbi katonai repiil6tér polgdri repiilStérré valo atalakitdsdra vonat-
koz6 egyedi dontéseket. Tovabba a Bizottsignak az dllami részvényesek szdmadra a beruhdzdsi projektre vonatkozé
pénziigyi intézkedésekrdl sz616 dontés meghozatalanak idépontjdban elérhetd informacidkra és feltételezésekre kell
alapoznia értékelését.

(102) A Bizottsag szerint a 2010-es MEIP elemzés az els§ relevans tanulmdny annak megallapitdsdra, hogy Gdynia és
Kosakowo onkormdnyzata maganbefektetGként jirt-e el. Val6jaban azt, hogy az édllami beavatkozds 6sszhangban
all-e a piaci feltételekkel, egy el6zetes elemzésre alapozva kellene megallapitani, figyelembe véve azokat az infor-
méciokat és adatokat, amelyek elérhetSek voltak a beruhdzasrdl sz616 dontés meghozataldnak idépontjaban.

(103) A Bizottsdg megjegyzi, hogy a kérdéses beruhdzasi projektre vonatkozd tanulmdnyok és el8készité munkalatok
2010-ig elkésziiltek. Ezek kozé tartozott a beruhazdsi projekt fSterve, a kornyezeti jelentés, a nem kereskedelmi
kozforgalmu 1égi kozlekedés céljait szolgdlé termindl tervdokumentdcidja, az irodaépiilet és a ttizoltosdg épiiletének
tervdokumentdcidja, specidlis 1égikozlekedési dokumentumok, és mds tanulmanyok. 2010 végére ezen tanulma-
nyok koltsége elérte a [...] millié PLN-t ([...]millié EUR-t) (**). Ez azt jelzi, hogy a befektet6k mdr 2010 el6tt
dontottek a gdyniai repulStér fejlesztésérsl. Gdynia és Kosakowo egy sor elSzetes intézkedést hozott a projekt
megvalésitdsdra vonatkozoéan (ldsd a fenti (10) preambulumbekezdést), és specidlis tanulmdnyokat rendeltek meg

ebbdl a célbdl.

(*1) 40/85. sz. Belgium kontra Bizottsdg tigy (EBHT 1986., I-2321. o.)

(*) Bdr a Bizottsdg felkérte a lengyel hatésagokat, hogy nydjtsik be a szdmitdsok alapjdul szolgdlé Excel-tdblazatokat a képletekkel
egylitt, a lengyel hatdsdgok a képletek nélkill nyujtottdk be az Excel-tdblazatokat.

(¥’) Lasd a 38. labjegyzetet. ’

(*4) C-124/10P. sz. Eurdpai Bizottsdg kontra Electricité de France (EDF) tigy (2012., az EBHT-ban még nem tették kozzé, 85. pont)

(*) Lasd a 2012-es MEIP elemzés 4.7.5. pontjt. A Lengyelorszagtol kapott észrevételek szerint 2009. junius 26-an a gdyniai repiil6térbe
eszkozolt t6keinjekeiok osszege 1,691 millié PLN (kb. 423 000 EUR) volt. A projekt el6készitése sordn vallalt kilonb6z8 tanulmad-
nyok finanszirozdsira csak [...] millié PLN (kb. [...] EUR) keriilt felhaszndldsra.
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(104) Ezen tilmenden Lengyelorszdg azt dllitja, hogy 2010-ben a repuilStér-irdnyitd dllami részvényesei véglegesitették a
kérdéses beruhdzasi projekt el6készitését. Ugyanebben az évben, tekintettel a beruhazdsi projekt végrehajtdsara, az
dllami részvényesek 6,05 milli6 PLN-ra (kb. 1,5 milli6 EUR-ra) emelték a véllalat részvénytSkéjét. A {8 tirgyiesz-
koz-beruhdzasok kezdetét (mint példdul a nem kereskedelmi kozforgalma 1égi kozlekedés céljait szolgdld termindl
megépitését) 2011-re tervezték, de valdjdban azok csak 2012-ben kezdddtek el. A Bizottsdg tigy gondolja, hogy
barmely maganbefektet§ abban a pillanatban éllapitotta volna meg a projekt vart jovedelmezéségét. Ha a beru-
hazdsi terv nem jelezne elfogadhaté megtériilési ratat, vagy ha kétségbe vonhat6 feltételezéseken alapulna, egy
magédnbefektet§ nem végott volna bele a terv megvaldsitdsiba, és nem koltott volna rd t6bb pénzt azon feliil,
amelyet mér elkoltottek a fenti preambulumbekezdésben emlitett el6késziileti munkékra.

a) Tokeinjekciok

(105) A tSkeinjekcidkkal kapcsolatban a Bizottsdg megjegyzi, hogy az els6 fontos 4,4 millié PLN-s t6keinjekciérol 2010.
jalius 29-én sziiletett dontés (csaknem négyszeresére novelve a meglévé 1,7 milli6 PLN-s t6két), kozvetlenil a
2010-es MEIP elemzés 2010. jalius 16-i véglegesitését kovetden. Ezenfeliil, az 4talakitdsi projekt finanszirozdsihoz
szitkséges tovabbi (2040-ig végrehajtandd) t6keinjekciokrol sz6l6 megéllapodast (amint az a (33) preambulumbe-
kezdésben megemlitésre keriil) 2011 madrciusdban irtdk ald (még a mdsodik MEIP elemzés 2011. mdjus 13-i
véglegesitése el6tt). Ezen tilmenden ugyanakkor sor keriilt a makodtetési megdllapodds megkotésére a repiilStér
katonai hasznaléjaval (2011. marcius 7.), valamint a véllalat foldteriiletének bérbe addsdra vonatkozé megéllapodas
megkotésére (2011. marcius 11. [a fenti (33) preambulumbekezdésben emlitettek szerint]).

(106) A Bizottsdg tovabbd hangsulyozza, hogy Lengyelorszdg megerdsitette, hogy az a tSkeinjekcié, amelyrél 2010.
julius 29-én sziiletett dontés, a projektnek a 2010-es MEIP elemzésben foglalt gazdasigi értékelésén alapult. Igy
tehdt nyilvanvald, hogy ebben a szakaszban az dllami részvényesek mdr dontottek a széban forgd 30 évre sz016
beruhdzasi projektben val6 részvételrsl. Még ha lehetséges is egy maganbefektet§ szdmara, hogy beruhdzasi tervét a
megvalésitds folyamdn a véltozé koriilményekre figyelemmel kiigazitsa, nyilvanval6, hogy barmely magédnbefektetd
mér 2010-ben értékelte volna a beruhdzdsi projekt érdemeit, még miel6tt valés forrdsokat fektetett volna bele.

(107) Mire 2011-ben sor keriilt a MEIP elemzés els§ aktualizdldsira, az allami részvényesek mar 6,05 milli6 PLN-t
helyeztek a villalatba (ldsd a 3. tdblazatot). A véllalat mar bérbe vette a repiil6térnek szant foldteriiletet Kosako-
wotol (a bérleti szerz8dés Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt. és Kosakowo kozott 2011. maércius 11-én keriilt
aldirdsra), és mar egy mtkodtetési megdllapoddst is aldirt a repiiltér katonai haszndl6javal (2011. mércius 7-
én). Ezenkiviil 2011. mércius 11-én a részvényesek aldirtak egy megéllapodast a tdrsasdg részvénytSkéjében 2040-
ig végrehajtand6 emelésekrdl is (*¢). Mire 2012 jiliusaban sor keriilt a MEIP elemzés mésodik aktualizdldsinak
véglegesitésére, az dllami részvényesek mar osszesen 64,810 millié PLN-t fektettek be (vagyis az osszes t8keinjekcio
70 %-at). A Bizottsig hangstlyozza, hogy a 2011-es és 2012-es MEIP elemzések vitathatatlanul annak az eredeti
beruhdzdsi tervnek a kiigazitdsai, amely alapjin megsziiletett az eredeti dontés a katonai repiil6tér dtalakitdsira
vonatkozé projekt elinditisarél. Igy annak ellenére, hogy az elsé, 2010-es MEIP elemzést kovetSen nagyobb
t6keinjekcidkra keriilt sor, ezeket a tkeinjekcidkat nem lehet elkiilonitve vizsgalni.

b) Tékekiaddsok

(108) A 2012-es MEIP elemzés a targyieszkoz-beruhdzdsokat 4 szakaszra osztja. A beruhdzdsi projekt els§ szakasza
tervezési munkdkat tartalmazott, de magéban foglalta a telek megtisztitdst is (fak, bokrok eltakaritdsit, szdmos
hangar lebontdsat és a talaj kiegyenlitését). A koltségek 2011-ben meriiltek fel, és dsszesen [...] millié PLN-t ([...]
EUR-t) tettek ki. A projekt mdsodik szakasza, amely a nem kereskedelmi kozforgalmi 1égi kozlekedés céljait
szolgdl6 termindl, az irodaépiilet és a tiizoltdsdg épiiletének felépitését foglalta magdban, mdr 2012-ben elkezdd-
dott. A t6kekiaddsok szempontjabodl a projekt masodik szakasza a legfontosabb, amely a nominélis tékekiaddsok
[...] %-dt tette ki a 2012-2013 kozotti id6szakban. A Lengyelorszdg édltal kozolt informdacidk szerint 2012-ben a
t6kekiadasok Osszesen [...] millié PLN-t tettek ki (amelynek tobb mint felét mar az el6tt elkoltotték, hogy a 2012-
es elemzés aktualizdldsa egydltaldn elkezd6dott volna). Az aldbbi grafikon (2. dbra) a (nomindlis) t8kekiaddsokat
mutatja a 2012-es MEIP elemzésben megdllapitott beruhdzasi szakaszokban.

(*) A 2011. mdrcius 11-én kotott megéllapodds elrendeli, hogy a 2011-2013 kozotti idGszakban Gdynia Osszesen 59,048 millié PLN
(14,8 milli6 EUR) pénzbeli hozzdjéruldst nydjtson, és Kosakowo nem pénzbeli hozzdjaruldst nytjtson (az éves bérleti dijak elcserélése
részvényekre) a 2011-2040 kozotti idGszakban.
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2. dbra

Tdkekiaddsok a kiilonbozd szakaszokban (2012-es MEIP elemzés)
(..)

(109) Tekintettel a (103) és (108) preambulumbekezdésre a Bizottsdg tigy véli, hogy sem a 2011-es, sem a 2012-es MEIP
elemzést nem az allami részvényeseknek az atalakitdsi projekt finanszirozdsdra vonatkozé {6 hatdrozat megsziile-
tésekor rendelkezésére dll6 informdaciok alapjin vagy kozlésének id6pontjdban végezték el. Tovabbd a Bizottsdg
nem tudja visszamendleg figyelembe venni azokat a tervezett kiegészit§ bevételi forrasokat, amelyek az dllami
részvényesek 2010-ben és 2011-ben hozott hatdrozatainak indokldsa céljdbél 2013 novemberében rendelkezésre
bocsétott informdciokon alapulnak.

(110) A Bizottsdg ezért tigy véli, hogy annak megdllapitdsdra, hogy Gdynia és Kosakowo a piacgazdasdgban tevékenykedd
tdjékozott magdnbefektetSként jart-e el, vizsgaloddsat elsGsorban a 2010-es MEIP elemzésre kell alapoznia,
figyelmen kiviil hagyva minden mds fejleményt és informdaciét, amely nem dllt az adott dllami befekteték rendel-
kezésére a szoban forgd beruhdzdsi projekt végrehajtasardl sz616 dontésitk meghozataldnak idSpontjaban.

(111) Masrészr6l a 2011-es MEIP elemzés és a 2012-es MEIP elemzés csak a 2010-ben, a 2010-es MEIP elemzés alapjin
a beruhdzdsi projekt elinditdsdrdl hozott eredeti dontés médositasait vizsgdlta. Valdjadban a 2012-es MEIP elemzés
elismeri, hogy szdmos beruhdzds (mint példdul a nem kereskedelmi kozforgalmi 1égi kozlekedés céljait szolgdld
termindl, az irodaépiilet, a villamosenergia-rendszer) mar ,a végrehajtds eldrehaladott szakaszdban volt”. A két ezutdn
kovetkez§ elemzés ramutat, hogy a részvényesek a piaci fejleményeket tartottdk szem el6tt, és azok fiiggvényében
véltoztattdk a projekt mértékét (vagy felfelé, vagy lefelé, a beruhdzds tipusatdl fiiggéen). Ezek a vdltoztatdsok
azonban jelentéktelenek voltak a katonai bazis polgari repiil6érré vald atalakitasardl sz6lo atfogd dontéssel ossze-
vetve. Az aldbbi grafikon (3. dbra) a 2010-es, 2011-es és 2012-es MEIP elemzésekben bemutatott tSkekoltséget
mutatja (2010-es redlértéken kifejezve). Amint latszik, a beruhdzdsok id8zitését és mértékét ugyan aktualizdltak
2011-ben és 2012-ben is, ezek a véltoztatdsok azonban lényegteleneknek tekinthet6k a projekt teljes méretéhez
hasonlitva. 2010-ben a val6di t6kekiadast kb. [...] millié PLN-ra becsiilték, és ez a szdm aztdn 2011-ben és 2012-
ben is emelkedett [...] kb. [...] milli6 PLN-ra (amely [...] %-ot jelent a csaknem 20 éves befektetési idészak
folyaman).

(112) Ebben az esetben a Bizottsignak lényegében egy sor beruhdzdsi dontést kell értékelnie, amelyeket ugyanazon
részvényesek hoztak egy olyan révid idészakon beliil, amelyet nem jellemeztek vdratlan események, lényegében
ugyanannak a beruhdzasi projektnek a végrehajtdsara vonatkozéan. Ezért a 2011-es és 2012-es MEIP aktualizd-
lasok nem véltoztathatnak dt ésszerti beruhdzasi dontéssé egy olyan beruhdzdsi dontést, amely meghozataldnak
idépontjdban nem volt Gsszhangban a piacgazdasigi befektetd elvével. Az aktualizdldsok legfeljebb akkor bizo-
nyithatjdk, hogy a lengyel hatdsigok magdnbefektetSként jartak el, ha rdmutatndnak, hogy a tobbletforrdsok
befektetése révén a projekt olyan nyereséget érhet el, amely alkalmas arra, hogy megfelel6 megtériilést biztositson
a mdr befektetett és a befektetendd t6kén (vagy amely megfelel§ t6kemegtériilést jelentene akkor is, ha figyelembe
vesszitk annak kockazatit, hogy vissza kell fizetni a multban kapott barmilyen torvénytelen tdmogatdst).

3. dbra

Tékekiaddsok (ezer PLN-ban kifejezve) a 2010-es, 2011-es és 2012-es MEIP elemzések elGrejelzése szerint
(2010-es redlértéken)

(..)

A piacgazdasdgi befektetd elvének alkalmazdsa a 2010-es MEIP elemzés alapjdn:

(113) A Lengyelorszag altal benyujtott 2010-es MEIP elemzés a sajattGke-befektet6k szdmadra elérhet§ jovébeni pénz-
dramldst a 2010-2040 kozotti idészakra elSrejelz8 dizleti terven alapul. A MEIP elemzés elvégzésének idején
Lengyelorszag tgy tervezte, hogy a repiil6tér 2011-ben megkezdi a nem kereskedelmi kozforgalmu légikozlekedési
forgalom bonyolitdsit, 2013-ban a charterjratok, 2015-ben pedig a diszkont 1égitarsasigok jdratainak fogaddsit.
Ez a kiszolgalt utasok szdmdnak folyamatos novekedését eredményezné, a 2013-ban jegyzett [...] utasrdl csaknem
[...] milli6 utasra 2024-ben, és 1,753 millié utasra 2040-ben (amint az aldbbi 5. tdbldzatban lithatd).
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5. tdbldzat

A gdyniai repiil6tér forgalmira vonatkozo6 el6rejelzések a 2010-es MEIP elemzésben (ezerben kifejezve)

Az utasszdmok vérhat6 alakuldsa (2010-es MEIP elemzés)

Ev 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2020 | 2024 | 2028 | 2032 | 2036 2040

Utasok szdma ol a1l el el ol ol ol raloLe

1752835

—

(114) A 2010-es MEIP tanulmany szerint a tdrsasdg 2018-t6l lenne nyereséges az addzds, kamatfizetés és értékcsokkenési
leirds el6tti eredmény (EBITDA) szintjén. Az éves diszkontalt pénzaramlds 2020-t6l lenne a pozitiv tartomanyban,
amint azt az aldbbi dbra mutatja (4. dbra). Kumulativ alapon azonban (vagyis minden évben az el6z6 évek
pénzdramldsi adatainak Osszesitése utdn) az Osszes diszkontdlt pénzaramlds vdrhatéan végig negativ marad a
2010-2040 kozotti idészak sordn (amint az 1. dbra mutatja). Tehdt a 2018-tdl termelt pozitiv pénzdramldsok
nem elég magasak ahhoz, hogy ellenstilyozzdk a korabbi befektetési id@szakok erésen negativ pénzdramldsait.

4. dbra

A diszkontilt pénziramlds ezer PLN-ban kifejezve (2010-es MEIP elemzés)

Forrds: A 2010-es MEIP tanulmdny alapjin

(115) Az elvardsok szerint 2040 utdn a repiil6tér-irdnyitd folyamatosan novekedne a szabad pénzdramlds [...] %-os stabil
novekedési iitemével. Ezt a feltételezést figyelembe véve Lengyelorszdg kiszdmitotta a repiilStér-tizembentart6
2040-ben varhat6 végértékét. A diszkontalt végérték Osszesen [...] millié PLN.

(116) A 2010-es MEIP elemzés [...] millié6 PLN (kb. [...] millié EUR) pozitiv sajattGkeértéket (*’) eredményez. Tovabbd, a
beruhazasi projekt [...] %-os belsé megtériilési ratdja magasabb, mint a repiil6tér-irdnyité el6rejelzett t6kekoltsége

([...] %).

(117) A Bizottsig megjegyzi, hogy a gdyniai repiilStér-irdnyit jovbeni pénzdramldsainak 6 értékgenerdtora a vart
bevétel, amely az utasszdmoktdl és a légitarsasdgok altal fizetett repuilStéri dijak szintjét6l fiigg majd. A 2010-es
MEIP tanulmdny szerint a diszkont légitdrsasdgoktdl és charterjaratokt6l szarmazd bevételek (utas-, leszalldsi,
parkoldsi dijak) 2040-ben az Gsszes bevétel [80-90] %-dt jelentik, a teljes vizsgdlt id6szak sordn, vagyis 2010 és
2040 kozott pedig az Osszes bevételnek dtlagosan [80-90] %-dt teszik ki. A Bizottsdg megjegyzi, hogy ez a tény
ellentmond Lengyelorszdg azon dllitdsainak, miszerint a gdyniai repiil6tér tevékenységei kiegészitenék a gdanski
repil6tér tevékenységeit, mivel Gdynia féként nem kereskedelmi kozforgalmu légikozlekedési tevékenységekre
osszpontositana. Val6jaban azonban, amint azt a fenti adatok is mutatjdk, a diszkont légitdrsasgok és a charter-
jaratok jelentik a f8 bevételi forrdst az elSrejelzett évek tobbségében. Ugyanakkor azonban, amint az aldbb
bévebben kifejtésre keriil, a gdanski repul6tér bevételének tilnyomé része szintén a diszkont légitdrsasagoktdl
és a charterjdratoktdl szdrmazik (ldsd a (121) preambulumbekezdést).

(118) Az utasok igényeinek és a légi fuvarozok igényeinek kontextusiban a Bizottsdg megéllapitja, hogy a gdyniai
repul6tér vonzaskorzete megegyezne a gdanski repiiltérével, amely csupan 25 km tdvolsagra helyezkedik el a
gdyniai repiil6tértdl. A gdanski repiilSteret 2012-ben bévitették ki 5 millié utas kiszolgéldsara, és tovabbi bévitését
tervezik 2015-ben, hogy 7 millié utast legyen képes kiszolgalni. Ennek a bévitésnek az iitemezése ismert volt mér
2010-ben, vagyis a 2010-es MEIP elemzés készitésének idején (*%). Tovabbd, a gdanski repiil6tér kapacitdsanak 5
millié utas kiszolgdldsira val6 bdvitésére juttatott kozfinanszirozdst a Bizottsdgnak is bejelentették 2008. szep-
tember 24-én, az N472/08. sz. dllami tdmogatdsi tigy sordn, és a Bizottsdg jova is hagyta 2009. februdr 5-én (+9).

(119) Lengyelorszag tdjékoztatta a Bizottsigot, hogy a gdanski repiil6térre vonatkozd, 2010-ben készitett fSterv (°)
rendelkezik a kifutopélya, a forgalmi el6terek és mds repiilStéri infrastruktira kibGvitésérdl, aminek eredményeképp
a jovében a gdanski repiil6tér évi 10 millié utas kiszolgdldsdra lenne képes.

(*) Ez a sajattSkeérték a 2012-2040 kozotti iddszak pénzdramldsainak nettd jelenértékét és a repiilGtér-tizembentartd 2040-re kisza-
molt diszkontélt végértékét foglalja magéban.

(*%) Ldsd példaul a 2009. jinius 3-i C(2009) 4445 bizottsigi hatdrozatot a kzosségi pénziigyi timogatdsok nydjtasardl a transzeurdpai
kozlekedési halozatok terén.

(*9) Lasd a 4. labjegyzetet.

(°%) A f6terv elkészitésére 2010 februdrjdban adtak megbizdst, és 2010 novemberében keriilt dtaddsra.
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(120

(121)

(122)

(123)

(124)

(125)

A Bizottsdg azt is megjegyzi, hogy 2010-ben a gdanski repiil6tér 2,2 millié utast szolgalt ki (vagyis kapacitdsanak
45 %-at haszndlta ki, beleértve az épités alatt allo6 kapacitdst is). A gdanski repiil6térrel kapcsolatban készitett
el6rejelzések szerint 2020-ra csupdn a rendelkezésre 46 kapacitds 50—-60 %-a lesz kihaszndlva (*!). Az el6rejelzések
nem veszik figyelembe a gdyniai repiil6tér mtikodésének megkezdGdését (vagyis a feltételezések szerint a vonzds-
korzetben jelentkezd osszes keresletet a gdanski repiil6tér fogja kielégiteni). A Bizottsig megjegyzi, hogy a gdanski
repilStér hossza ideig, legalabb 2030-ig képes lesz kielégiteni a térségben jelentkezd keresletet, akkor is, ha az
utasforgalom dinamikus novekedését feltételezziik.

A fentiek szerint a gdyniai repiil6tér vonatkozdsaban késziilt 2010-es MEIP elemzés varakozdsai szerint a bevétel
tilnyomo része (atlagban[80-90] % a 2012-2040 kozotti teljes idGszak sordn) a diszkont légitdrsasdgoktol és
charterjaratoktdl szarmazik. Ebben az 9sszefiiggésben a Bizottsdg megjegyzi, hogy a gdanski repiil6tér is leginkabb
diszkont légitrsasagok és charterjdratok forgalmat bonyolitja. 2010-ben a diszkont 1égitarsasigok és charterjaratok
a gdanski repiilStéren kiszolgdlt osszes utas 72 %-dt tették ki (°2).

Tekintettel arra, hogy a kozvetlen kozelben mér van egy mdasik mdkods és nem talterhelt repiil6tér, amely
ugyanazt az izleti modellt koveti, és hosszii tdvon jelentds tartalék kapacitdssal rendelkezik, a Bizottsdg dgy
véli, hogy a gdyniai repiil6tér irdnyitdjanak forgalmat és utasokat vonzd képessége nagy mértékben a légitdrsasa-
goknak felajanlott repultéri dijak szintjétdl fog fiiggeni, killondsen a legkdzelebbi versenytdrsakkal valé sszeha-
sonlitasban.

Ebben az Osszefiiggésben a Bizottsig megjegyzi, hogy a 2010-es MEIP elemzés a charterjratok és a diszkont
légitarsasagok jdratai tekintetében 25 PLN/f6 (6,25 EUR) utasdijjal szdmol 2014-ig, 2015-t8l pedig 40 PLN/f§
(10 EUR) utasdijat vetit el6re (2040-ig). Ugyanezen kategéridjii jaratok leszdlldsi dija 25 PLNjtonna (6,25 EUR)
osszegben keriilt meghatdrozdsra a teljes idészak tekintetében (a feltételezett maximalis felszallésaly 70 tonna), mig
a parkoldsi dfjat 4 PLN (1,0 EUR)/24 6raftonna Osszegiire becsiilték (70 tonna dtlagos maximélis felszallosaly
figyelembevételével). A 2010-es MEIP elemzés szerint az drak mds regiondlis repiilGtereknek a 2010-es MEIP
elemzés elvégzése idején érvényes draihoz hasonld szinten keriiltek meghatdrozasra. A gdyniai repiilStér drai is
arra a feltételezésre alapozva keriiltek meghatdrozdsra, hogy a gdanski repiil6tér nem jelent majd szdmadra versenyt.

A Bizottsdg tovdbbd megjegyzi, hogy a gdanski repiil6téren 2008. december 31-¢ 6ta alkalmazott dijtablézat
48 PLN/f6 (12,0 EUR) 6sszegben rogziti a standard utasdijat, 25 PLN/tonna (6,25 EUR) 6sszegben a 2 tonna feletti
repiil6gépek (beleértve minden charter és diszkont légitarsasdgi repiil6gépet) standard leszallasi dijat, a parkolasi
dijat pedig 4,5 PLN/24 6raftonna (1,25 EUR) Gsszegben.

A Bizottsdg azonban megjegyzi, hogy a gdanski repiil6téren alkalmazott dijtdblazat killonb6z6 engedményeket és
levondsokat is kindl tobbek kozott a diszkont légitdrsasdgok jarataira vonatkozdan. A gdanski repiil6tér 24 PLN/{6
(6 EUR) 6sszegti kedvezményes utasdijat alkalmaz valamennyi 4j csatlakozds tekintetében (2004. janudr 1-jét6l) és
minden olyan esetben, amikor né a csatlakozdsok stirtisége, az 50-100 tonna maximalis felszalléstllyal rendelkezd
repiil6gépek vonatkozdsdban (pl. Airbus A320, Boeing 737 és mads, diszkont légitdrsasdgok dltal hasznalt repiil-
gépek). Az ilyen csatlakozdsok vonatkozdsiban alkalmazott leszallasi dijon is 50 % kedvezmény van (vagyis
12,5 PLN/tonna). A parkoldsi dfjat teljes mértékben elengedik, ha a csatlakozdsok stirtisége eléri a heti 6 csatla-
kozést. Ezen tGlmendGen a standard utasdijat els alkalommal 23 PLN-val csokkentik minden, a menetrendszert
belfoldi csatlakozdsokon indulé utas szdmdra. Ezutdn alkalmazzdk a megfeleld kedvezményt. A gdanski repiil6téren
alkalmazott kedvezményeket és levondsokat tekintve a Bizottsdg ugy véli, hogy a gdyniai repiilStéren tervezett
atlagos repiil6téri dijak joval magasabbak, mint a mar mtikods szomszédos repiilStér dijai.

(°!) A gdanski repiil6tér utasforgalma (évi ezer utas)

Tényleges utasszdm:

Ev

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Utas 466 672 1256 1715 1954 1911 2232 2463 2906

Tervezett utasszdm-alakulds:

Ev

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Utas 3153 3311 3477 3616 3760 3911 4067 | 4230

(°?) Diszkont légitarsasagok: 64,5 %, charterjiratok: 7,5 %. Ez az ardny 2009-ben és 2011-ben is 70 % volt.
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(126) A szoéban forgd repil6téri dijak alkalmazdsdval a gdyniai reptil6tér mint Gj beléps, nem lesz képes jelentSs
forgalmat magdhoz vonzani, amikor ugyanabban a vonzdskorzetben van egy mar maikodd, tartalék kapacitdssal
rendelkezd repiil6tér, amely alacsonyabb nett6 dijakat alkalmaz az Gj csatlakozdsok vonatkozdsdban és abban az
esetben, amikor nd a csatlakozasok stirisége. A Bizottsdg azt is megéllapitja, hogy a gdanski repiil§téren alkal-
mazott repiil6téri dijtdbldzat 2028. december 31-ig rendeli el a kedvezményes dijak alkalmazdsat. Mivel a 2010-es
MEIP elemzés (amely a repiilStér-tizembentarté akkori tizleti tervén alapul) a repil6téri dijakat tekinti a repiilStér-
irdnyit6 f6 bevételi forrdsanak, a Bizottsdg szerint ez a megoldds azt bizonyitja, hogy a 2010-es MEIP elemzés nem
elég alapos és hiteles annak igazoldsdra, hogy a széban forgd beruhdzdsi projektet elvllalta volna egy magédnbe-
fektetd.

(127) Tekintettel arra, hogy mind a gdyniai repiil6tér, mind pedig a gdanski repiil6tér f6ként diszkont- és charterjaratokra
fokuszdlna, hogy a gdanski repiil6tér nem hasznalja ki teljes kapacitdsat és jelenlegi dijai alacsonyabbak, mint a
gdyniai repulStér tizleti tervében feltételezett dijak, valamint hogy a két repiil6tér egymds kozvetlen kozelében
helyezkedik el, a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy hibds az a feltételezés is, miszerint nem lesz drverseny a két
repil6tér kozott.

(128) A Bizottsdg ugyanakkor azt is megallapitja, hogy a 2010-es MEIP elemzés elkészitésének idején a Bydgoszczi
repiilStéren (amely a gdyniai repiil6tértdl autoval 196 km tavolsdgra és 2 6ra 19 percre helyezkedik el), valamint a
Szczecini repiilStéren (amely a gdyniai repiil6tértd] autéval 296 km tavolsdgra és 4 ora 24 percre helyezkedik el) -
vagyis a médsodik és harmadik legkozelebb elhelyezkedd regiondlis lengyel repiilStéren — alkalmazott netté dijak (a
megfelel§ kedvezmények alkalmazasa utdni standard dijak) joval alacsonyabbak voltak (°3).

(129) A fentiekre tekintettel a Bizottsdg tgy véli, hogy mivel a kozvetlen kozelben van egy mdsik, nem tdlterhelt
repil6tér, amely ugyanazt az izleti modellt koveti, a 2010-es MEIP elemzésben foglalt repiil6téri dijak, amelyek
magasabbak a Gdanskban és mds, a kozelben 1év8 regiondlis repiilStereken alkalmazott dijakndl, nem redlisak.
Tovabba tekintettel a gdyniai repiil6tér versenyhelyzetére, a Bizottsdg tgy véli, hogy a 2010-es MEIP elemzésben
foglalt forgalmi el6rejelzések irredlis feltételezéseken alapulnak.

(130) Meg kell jegyezni azt is, hogy a 2010-es MEIP elemzés nem tartalmazott sem érzékenységi elemzést, sem pedig a
valoszintsithet§ eredmény értékelését (mint példdul a legrosszabb eset, a legkedvez6bb eset és az alaphelyzet
forgatokonyve). A Bizottsdg ezért azt a kovetkeztetést vonja le, hogy a 2010-es MEIP elemzésben bemutatott
forgatokonyv talsigosan optimista feltételezéseken alapul az utasforgalom és a dijak véltozdsa vonatkozdsdban.

(131) A Bizottsdg megjegyzi, hogy a diszkont légitirsasigok és charterjaratok forgalmahoz kapcsolodd utasdijakbol
szarmazo éves bevétel csupdn [...] %-os csokkentése (a 2010-2040 kozotti tervezési idGszak folyamdn) negativ
sajattGkeértéket eredményez az dllami részvényesek szdmadra. Ilyen bevételcsokkenés akkor fordulhatna el8, ha a
dijak és/vagy a forgalom a feltételezettnél alacsonyabb lenne. Ebben a tekintetben érdemes megjegyezni, hogy a
2010-es MEIP elemzéshez felhasznalt iizleti tervben foglalt repiil6téri dijak madr [...] %-kal magasabbak, mint a
gdanski repiil6tér dijai (**). Ebben az osszefiiggésben nagyon valésziniitlen az, hogy a gdyniai repiil6tér képes lenne
forgalmat vonzani anélkiil, hogy barmilyen jelentds engedményt nydjtana az tzleti tervben foglalt 40 PLN
(10 EUR) 0Osszegli dijbol. Ezért a nettd jelenérték nagy érzékenysége a repul6téri dijak latszélag jelentéktelen
csokkentésével szemben (ami redlis feltételezéseken alapul) stlyos kétségeket ébreszt az eredeti iizleti terv hite-
lességével kapcsolatban.

(132) Annak ellenére, hogy a 2010-es MEIP elemzés az akkor elérhet§ forgalmi el6rejelzéseken alapult, és a MEIP
elemzés kozvetlen értékeléséhez nem szerencsés utdlagos informécidkat figyelembe venni, a Bizottsig mégis

(°%) Bydgoszczi repiil6tér: A standard induléutasdij 30 PLN (7,5 EUR); a standard leszélldsi dij 45 PLN/tonna (11,25 EUR) a maximélis
felszdllosaly els6 2 tonndja utdn, 40 PLN/tonna (10 EUR) a maximdlis felszdllosaly 2-15 tonna kozotti része utdn, 35 PLN/tonna
(8,75 EUR) a maximdlis felszallostly 15-40 tonna kozotti része utdn, 30 PLN/tonna (7,5 EUR) a maximalis felszdllostly 40-60
tonna kozotti része utdn, 25 PLN/tonna (6,25 EUR) a maximdlis felszdllosily 60-80 tonna kozotti része utdn és 20 PLN/tonna
(5 EUR) minden tovabbi tonna utdn 80 tonna maximélis felszallostly felett; a standard parkoldsi dij 8 PLN/tonna/24 6ra (2 EUR; az
els6 4 o6ra ingyenes). Kedvezmények: az utasdijakon 5 %-t6l (ha egy 1égi fuvarozénak havonta 100-300 utasa indul a Bydgoszczi
repil6térrdl) 50 %-ig (ha egy légi fuvarozonak havonta tobb mint 8 000 utasa indul a Bydgoszczi repiil6térrd]) terjedé kedvezmény
lehet; leszalldsi dij — 50 %-os kedvezmény egy csatlakozds els6 12 hénapjdban, 50 %-os kedvezmény 14.00 és 20.00 éra kozotti
leszallas esetén; leszdllasi és parkoldsi dijak: 10 % a havi 4-10 jaratot tizemeltetS fuvarozoknak, 15 % a havi 11-30 jératot, és 20 % a
havonta tobb mint 31 jdratot iizemeltetd fuvarozoknak. Szczecini repiiltér: A standard induléutasdij 35 PLN (8,75 EUR); a standard
leszalldsi dij 70 PLN/tonna (17,5 EUR); a standard parkoldsi dij 8 PLN/tonna/24 éra (az elsé 2 dra ingyenes). Kedvezmények: 20 %-
tol (ha egy fuvarozo hetente tobb mint 800 iilést kindl induld utasoknak) 90 %-ig (ha tobb mint 1 300 iilést kindlnak).

(*%) A diszkont légitdrsasdgokra kiszabott utasdijak kiszdmitdsa.
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megjegyzi, hogy ezek az eldrejelzések mennyire tdlzottan optimistdk voltak. Valéjaban a 2010-es és 2012-es
forgalmi el@rejelzések osszehasonlitdsa jelentSs kiilonbségeket tar fel. Nem csupdn a projekt kezdete késett, de a
Lpozitiy EBITDA” idGszak folyamdn a forgalmi elSrejelzéseket is minden évben [...] %-rl [...] %-ra csokkentették.
Ekkora mértékdi korrekcié mindossze két év eltelte utdn és a koriilményekben bekovetkezd barmilyen jelentds
véltozds nélkil alapot ad az eredeti feltételezések ésszertiségének feliilvizsgélatdra. Ugyanakkor azt is jelzi, hogy a
Bizottsdg altal elvégzett érzékenységi vizsgdlatok (amelyek oOsszehasonlitdsban jelentéktelenek) kiilonosen sokat-
monddak a projekt érdemlegességét megéllapitd kovetkeztetést aldtdmasztd feltételezések irredlis természetét ille-
tSen.

6. tdbldzat

A 2010-es MEIP elemzésben és annak 2012-es aktualizdlisiban haszndlt utasforgalmi elGrejelzések

Osszehasonlitdsa

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Osszes utas a 2010-es [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
MEIP elerr
Osszes utas a 2012-es — [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
MEIP elem
Kiilonbség -53 -69 -55 -38 -36 -29 -27 -25

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Osszes utas a 2010-es [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]| 1343234
MEIP elerr
Osszes utas a 2012-es [--] [--] [-] [-] [--] [...] [--] [...]| 1083 746
MEIP elerr
Kiilonbség -23 -21 -19 -17 -17 -18 -18 -19 -19

(133) Tovabbi érzékenységi vizsgdlatok azt jelzik, hogy a projekt akkor vélna nem jovedelmezdévé, ha a teljes bevétel
évente csak [...] %-kal lenne kevesebb a teljes elérejelzési idGszak sordn, vagy ha a bevétel [...] %-kal alacsonyabb
lenne, a mtikodési kiaddsok pedig [...] %-kal magasabbak lennének. Kovetkezésképpen a beruhdzas jovedelmezd-
sége nagy érzékenységet mutat az alapvet$ feltételezésekben bekovetkezd jelentéktelen mértékd véltozdsokra. A
Bizottsdg tgy itéli meg, hogy az ilyen vdltozdsok jelentéktelenek a kovetkez8 MEIP elemzésekben eszkozolt
véltoztatdsokhoz viszonyitva.

(134) A Bizottsag altal elvégzett érzékenységi vizsgalatok még inkabb indokoltnak tinnek, miutdn kevesebb mint egy
évvel a 2010-es MEIP elemzés elkészitését kovetSen a lengyel hatésdgok olyan frissitett elemzést kaptak kézhez,
amely azt mutatja, hogy a projekt nettd jelenértéke jelentsen alacsonyabb, mindéssze [...] millié PLN (kb. [...]
EUR) lesz. Ezért aztin 2011 méjusdban a projekt nettd jelenértéke az eredeti projekthez képest [...] %-kal
csokkentésre keriilt.

(135) A Bizottsdg tovabbd megdllapitja, hogy a 2010-es MEIP elemzés pozitiv eredményei is nagyban fiiggnek a beru-
hdzés az tzleti terv altal lefedett idGszak végén (vagyis 2040-ben) jellemz8 végértékétSl. Valdjaban a vallalat
diszkontdlt pénzdramldsa a 2010-2040 kozotti idészak folyamdn negativ (-[...] milli6 PLN). 2010. jinius 30-
an a diszkontdlt végérték osszesen [...] milli6 PLN.

(136) A végérték azon a feltételezésen alapult, hogy 2040 utdn a beruhdzds pénzforgalmédnak éves novekedési titeme [...]
% lesz. A bevett gyakorlat szerint egy vallalkozds novekedési iiteme nem haladhatja meg annak a gazdasignak a
novekedési iitemét, amelyben miikodik (GDP-novekedés vonatkozdsiban). Valdjaban a végérték kiszamitdsira
akkor keriil sor, amikor a villalat a vdrakozdsok szerint beérik, és amikor a vallalat erételjes novekedési idGszaka
igy véget ér. Mivel a gazdasdgban vannak gyorsan novekvd viéllalkozdsok és stabil novekedési titemmel rendelkezd
véllalkozdsok is, az érett villalatok novekedési iiteme vdrhatdan alacsonyabb, mint a teljes gazdasdg dtlagos nove-
kedési uiteme. Lengyelorszdg az észrevételeiben nem tért ki arra, hogy milyen alapon hatdrozta meg a [...] %-os
hosszt tava novekedési iitemet, azt azonban kijelentette, hogy a hosszii tivii névekedési titem névleges novekedési
atem. Az IMF dltal rendelkezésre bocsatott informdciok alapjan a Bizottsdg tgy taldlta, hogy a lengyelorszagi redl
GDP novekedésére vonatkozd, 2010 elején elérhetd adatok azt mutattdk, hogy a lengyel gazdasdg névleges
novekedési iiteme 5,6 % (2011-ben) és 6,6 % (2015-ben) kozott fog mozogni. 2,5 %-os inflacié mellett a real
GDP viérhatban
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4 %-kal né. Igy elsére tgy tlnhet, hogy a gdyniai repiil6tér tekintetében meghatdrozott [...] %-0s névleges
novekedési iitem Osszhangban all az akkor elérhetd informéciokkal, valamint a gazdasig novekedésénél alacso-
nyabb novekedési iitem meghatdrozdsdnak bevett gyakorlatdval. Ugyanakkor azonban az inflacié mértékét (amelyet
2010 aprilisdban 2,5 %-ra becsiiltek) meghaladé hossza tavi novekedési iitem megvélasztasaval az tizleti terv azt
feltételezi, hogy a repil6tér 2040 utdn is minden évben tovdbb fog novekedni.

7. tdbldzat

Az IMF dltal 2010 dprilisiban rendelkezésre bocsitott adatok és elGrejelzések a GDP-re és az infliciéra

vonatkozdan
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
% GDP-novekedés (véltozatlan 1,70 2,70 3,20 3,90 4,00 4,00 4,00
drak)
% GDP-novekedés (folyé drak) 5,50 4,40 5,60 6,20 6,60 6,50 6,60
% inflacio 4,20 3,50 2,30 2,40 2,50 2,50 2,50

Forrds: Nemzetkozi Valutaalap, Vildggazdasdgi kildtdsok adatbdzis, 2010. dprilis (a kovetkez8 weboldalrdl letSltve: http://www.imf.
org/external/data.htm)

(137) A Bizottsdg tovabbd megallapitja, hogy ebben az esetben a killonosen hosszii eldrejelzési iddszak és annak a
datumnak a tdvolisiga, amelyre vonatkozdan a végérték-kiszamitdsra keriilt, csak még nehezebbé teszi a legmeg-
felel6bb novekedési item meghatdrozdsat, és még inkabb noveli a bizonytalansagot. Valéjaban a GDP-novekedésre
vonatkozd el6rejelzések ritkdn mutatnak tdl egy otéves idGintervallumon, de ebben az esetben a modellnek a
repilStér ésszeri novekedési titemét 30 év mikodés utdnra kellett megbecsiilnie. Ez a tény azt mutatja, hogy egy
koriiltekintS befektetS elvégzett volna egy sor érzékenységi vizsgélatot.

(138) E tekintetben érdemes megjegyezni, hogy az eredeti iizleti terv kovetkezd frissitéseiben a stabil novekedési titemet
[...] %16l [...] %-ra csokkentették. Lengyelorszdg azonban nem adott egyértelm( magyardzatot a csokkentésre. A
végérték a feltételezett dlland6 stabil novekedési iitem fiiggvénye, ugyanakkor pedig a stabil novekedési idészak
alatt varhatd eldrejelzett nyereségé is. A Bizottsdg szdmos érzékenységi vizsgdlatot végzett el, amelyek megerd-
sitették, hogy a 2010-es MEIP elemzés erGsen érzékeny az alapvetd feltételezések kisebb és redlis modositdsaira.
Elgszor is a stabil novekedési iitem mértéke, amely mellett a 2010-es iizleti terv negativ nett6 jelenértéket
produkal, koriilbeliil [...] %. Ha azonban azt feltételezziik, hogy a bevétel csak [...] %-kal marad az el6rejelzett
érték alatt, akkor a projekt [...] %-os stabil névekedési titem mellett vélik nem jovedelmezgvé.

(139) Ebben az esetben a végérték kiszdmitdsdhoz haszndlt stabil novekedési iitem modelljéhez is sziikséges feltételezé-
seket megfogalmazni arra az id6pontra vonatkozdan, amikor a vdllalat olyan stabil iitemben kezd novekedni,
amelyet onnantdl kezdve aztdn folyamatosan fenn is tud tartani. A 2010-es MEIP elemzés ezt az idGpontot 2040-
re téizte ki, ami 30 éves elGrejelzési idszakot eredményez (2010-2040). A 2012-es MEIP frissitésben az elGre-
jelzési idGszakot 18 évre csokkentették (2012-2030), a végértéket pedig ebbdl kovetkezden 2030-ra szdmoltdk ki.
Ha ugyanezt az idGintervallumot alkalmazzuk a 2010-es MEIP elemzés tekintetében, a nettd jelenérték negativva
valik.

(140) A Bizottsdg azt is megjegyzi, hogy a 2012-es MEIP tanulmdny konkrétan megemliti, hogy egy koriltekintd
befektetS figyelembe vette volna azt a tényt, hogy a projekt kiillonosen hosszt id6t igényel a jovedelmezdség
eléréséig (lasd a 2012-es MEIP elemzés 4.10.1.2. pontjit, amelyben megéllapitdsra keriilt, hogy ,A nettd jelenérték
pozitiv eredménye azt bizonyitja, hogy a Gdynia-Kosakowo repiildtéri beruhdzds érdekes iizletet jelenthet a potencidlis befektetdk
szdmdra. Miel6tt azonban sor keriilne bdrmilyen dontés meghozataldra, a befektetdknek mérlegelniiik kell az infrastruktira
jellegti beruhdzdsi projektekre jellemzd hosszii tavii beruhdzdsi idétartamot”).

(141) A Bizottsdg megjegyzi, hogy 2010-ben, amikor az els6 MEIP elemzés késziilt, az {izleti tervben és a nettojelenérték-
szamitdsokban az Osszes t8kekiadds figyelembe lett véve, beleértve a kozszolgalati kotelezettségekkel (ttizoltdsdg,
biztonsdg, vam stb.) kapcsolatban felmeriil§ koltségeket is. A Bizottsig megjegyzi, hogy ez a megkozelités
helyesnek tiinik, tekintve, hogy az ilyen kiaddsok szervesen kapcsolodnak egy repiilGtér épitéséhez és mikodteté-
séhez (és igy hozzdadddnak a projekt koltségeihez).


http://www.imf.org/external/data.htm
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(142) A Bizottsdg azonban a projekt jovedelmezdségét a 2010-es MEIP elemzés alapjan, az allami hatdskorbe tartozd
feladatokra es@ t8kekiaddsok nélkil is megvizsgélta.

(143) A Lengyelorszdg altal rendelkezésre bocsitott informdcidk alapjdn nem pontosan azonosithatd, hogy a tSkekia-
désok és a miikodési koltségek mely elemei tudhaték be dllami hatdskorbe tartozénak. A Bizottsdg megéllapitja,
hogy a 2012-es MEIP frissitésben Lengyelorszdg részekre bontotta az édllami hatdskorbe tartozé beruhdzdsokat; ez
azonban nem igy volt a 2010-es MEIP elemzés esetében. Mindazondltal a Bizottsdg Gjraszdmolta a nettd jelen-
értéket, kizdrva a t6kekiaddsok szdmos azonosithat6 tételét, amelyek egyértelmtien kozszolgélati tevékenységekhez
kapcsolodnak. A Bizottsdg a nett6 jelenérték Gjraszdmoldsakor kiilondsen az aldbbi t6kekiaddsokat zarta ki: ,Tdiz-
oltéjarmiivek és -késziilékek”, ,RepiilStéri kerités és megfigyel6rendszer”, ,RepiilStéri biztonsdgi szolgdlat felsze-
relése”, [...] milli6 PLN osszegben (teljes névleges 6sszeg).

(144) A 2010-es MEIP elemzésben a kozszolgdlati koltségek eltavolitisdnak kovetkezménye az, hogy a diszkontélt
pénzdramlds kb. (-[...]) milli6 PLN-ra n6 (vagyis a 2010-2040 kozotti idGszak sordn varhat6 diszkontdlt veszteség
[...] milli6 PLN-val csokken, (-[...]) millié PLN-rél (-[...]) millié PLN-ra). Tekintve, hogy a végérték nem véltozik (és
[...] milli6 PLN-val egyenld), a projekt nett6 jelenértéke [...] millié6 PLN-r6l [...] milli6 PLN-ra nd (vagyis [...]
millié EUR-r6l [...] milli6 EUR-ra nd).

(145) Tovabbi érzékenységi vizsgdlatok elvégzésére keriilt sor, amelyek azt mutatjak, hogy a nettd jelenérték a kovetkezd
modositdsok elvégzése esetén vélik negativva: a teljes bevétel csokkentése [...] %-kal, a repiil6téri dijakbdl szdrmazd
bevételek csokkentése [...] %-kal vagy a teljes bevétel csokkentése [...] %-kal a [...] %-kal magasabb koltségekhez
kapcsoléddan (mindez éves alapon). Tekintettel a repiil6téri dijakra vonatkozé teljesen irredlis feltételezésekre ([...]
%-kal magasabb repulStéri dijak, mint a gdanski repiilGtéren (°°)), valamint a tilzottan optimista forgalmi elGre-
jelzésekre (a kiigazitott elrejelzések [...]-[...]%-kal alacsonyabbak az eredetileg tervezettnél), az érzékenységi
vizsgalatok azt sugalljdk, hogy madr egy kicsivel redlisabb feltételezések ahhoz a kovetkeztetéshez vezetnének,
hogy a projekt nem lesz jovedelmezd.

(146) A 2010-es MEIP elemzésben foglalt azonosithaté kozszolgalati kiaddsok kizdrdsa utdn az érzékenységi vizsgdlatok
azt sugalljdk, hogy a nettd jelenérték akkor lenne negativ, ha a diszkont légitdrsasdgoktdl beszedett repiil6téri
dijakbdl szdrmaz6 varhatd bevételt (a charterjaratoknak a repiiltéri dijbdl adott barmiféle kedvezmény nélkiil) évi
[...] %-kal csokkentenék, mikozben a charterjaratoktdl szdrmazé bevételek, minden mds bevétel, a mikodési
koltségek és a t6kekiaddsok maradndnak az iizleti tervben elrejelzett szinten (figyelembe véve, hogy a diszkont
légitarsasagoktol szarmazé bevétel 2017-ben kezdene termel8dni, és aztin fokozatosan emelkedne az id§ halad-
taval).

(147) Azt is érdemes még felidézni, hogy a projekt csak a végérték (amely a repiillStér értéke 2040-t6l, évi [...] %-os
dlland6 pénzforgalom-novekedést feltételezve) alapjan jovedelmezs. 2040-ig a projekt negativ pénzforgalmat ered-
ményez.

(148) Ezért még akkor is, ha a projekt jovedelmezdségét a 2010-es MEIP elemzés alapjan allapitjuk meg az dllami
hatdskorbe tartozé feladatokra esé tSkekiaddsok nélkiil, nem lehet egyértelméen arra kovetkeztetni, hogy egy
magdanbefektet§ végrehajtotta volna a széban forgd beruhdzdst.

Osszefoglalds és kovetkeztetés

(149) A gdyniai repiil6tér atalakitdsa jelentds beruhdzdst igényel, és hossza ideig tarté negativ pénzforgalommal jar. Az
iizleti terv valdjiban azt mutatja, hogy a 2010-2040 kozotti elSrejelzési id@szak sordn a halmozott diszkontélt
pénzaramlds negativ (—[...] millié PLN, vagy —[...] milli6 EUR). Az tizleti terv szerint a projekt csak a 2040-re és az
azt kovet§ meghatdrozatlan iddre kiszdmolt [...] millié PLN 6sszegii diszkontdlt végérték alapjdn ér el pozitiv
értékeket, feltételezve, hogy a repulStér évente, és azutdn folyamatosan [...] %-os névleges novekedési iitemet
produkal). A nagymértékdi bizonytalansdg ellenére, amely minden ilyen hosszd téva projekt velejrdja, az tizleti
terv nem tartalmaz érzékenységi elemzést, ennélfogva pedig killonbozik attél az elemzéstdl, amelyet egy koriilte-
kint befektetS elvégzett volna egy ilyen projekt tekintetében.

(150) A Bizottsdg elemzése tovdbbd arra a kovetkeztetésre jutott, hogy az iizleti terv egy sor olyan feltételezésre
tdmaszkodik, amelyek optimistdk és irredlisak az ugyanolyan iizleti modellel, szabad kapacitdssal és bdvitési
tervekkel rendelkezd gdanski repiilStér kozelsége tekintetében. Tobb érzékenységi vizsgdlat is azt mutatja, hogy
a projekt nettd jelenértéke mdr az alapul szolgald feltételezések kisebb és redlis modositdsai esetén is negativva
valik.

(*%) Lasd az 54. labjegyzetet.
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(151) Tekintettel a fentiekre a Bizottsdg tgy véli, hogy egy magdnbefektetS a 2010-es MEIP elemzés alapjan nem hozta
volna meg a sz6ban forgé beruhdzdsi projekt elinditisardl sz6l6 dontést. Igy a Gdynia és Kosakowo onkormdny-
zatai dltal hozott dontés a repiilStér-irdnyitot olyan gazdasdgi el6nnyel ruhdzza fel, amelyet rendes piaci feltételek
mellett nem érhetett volna el.

A piacgazdasdgi befektets elvének alkalmazdsa a 2011-es MEIP elemzés és a
2012-es MEIP aktualizdlds alapjdn

(152) A 2011-ben és 2012-ben elvégzett MEIP elemzéseket (valamint a Lengyelorszdg dllitdsa szerint a repiil6tér-irdnyi-
toba az elemzéseket kovetGen befektetett pénzalapokat) illetGen a Bizottsdg tigy itéli meg, hogy ezekre a tSkein-
jekcidkra mdr a 2011. mdrcius 11-én aldirt részvényesi megéllapoddsban igéretet tettek (ldsd feljebb a (33)
preambulumbekezdést), vagyis még a 2011-es és 2012-es MEIP elemzések elvégzése elStt. Igy aztin mire a
2011-es és 2012-es MEIP elemzésekre sor keriilt, a részvényesek mér dontottek a beruhdzasrdl, habar a dontéseket
csak késébb hajtottak végre. A Bizottsdg tovabba tigy itéli meg, hogy a 2011-es és 2012-es MEIP elemzéseket
kovetben elvégzett t6keinjekciok onmagukban nem tekinthetSk elkiiloniilten hozott autoném beruhdzdsi donté-
seknek, mivel ugyanazt a beruhdzasi projektet érintik, mint amelyet az dllami részvényesek mdr legkésébb 2010-
ben elkezdtek végrehajtani, és pusztdn az eredeti projekt kiigazitdsai és modositdsai.

(153) Ezért, a fent emlitettek szerint, a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy az elemzések csak akkor szolgalhatnanak bizonyi-
tékul arra, hogy Lengyelorszdg maganbefektetSként viselkedett, ha ramutatndnak, hogy a tobbletforrdsok befekte-
tése révén a projekt a mar befektetett és a befektetendd t6ke megfeleld megtériilését eredményezné (vagy megfeleld
t6kemegtériilést hozna akkor is, ha figyelembe vessziik annak kockdzatdt, hogy vissza kell fizetni a mdltban kapott
barmilyen jogellenes tdmogatdst).

(154) Az elemzések azonban messze nem ezt mutatjak, hanem inkdbb megbizhatatlannak ttinnek az aldbbiakban
részletesére keriil6 okok miatt.

A piacgazdasdgi befektetd elvének alkalmazdsa a 2011-es MEIP aktualizdlds
alapjin

(155 A MEIP elemzés els§ frissitése 2011 mdjusdban késziilt. Annak ellenére, hogy az ezen MEIP elemzés elvégzését
kovetSen végrehajtott tSkeinjekcidkra mdr 2011 mdjusdban igéretet tettek (ldsd feljebb a (33) preambulumbekez-
dést), a Bizottsdg azt is vizsgdlta, hogy az ebben a gazdasagi elemzésben foglalt informdcidk alapjan tgy tekinthetd-
e, hogy a tékeinjekcidk a piacgazdasigban mikodS magdnbefekteté magatartdsat tikrozik. A 2011-es MEIP
elemzésben a projektbdl szarmazé jovedelmet valtozatlanul hagytak, de a tékekiaddsokat novelték (lasd a 3. dbrit,
amely a halmozott beruhdzasi koltséget mutatja 2010-es redlértéken). Ez az elemezés az el6z8 t6keinjekcidkat és a
mér felmeriilt t6kekiaddsokat is figyelembe vette. A silyozott dtlagos t6kekoltség kismértékben csokkentésre keriilt
([-..] %10l [...] %-ra), a hossza tavii novekedési titem pedig [...] %-rdl [...] %-ra lett csokkentve. Ezek a valtoz-
tatdsok joval alacsonyabb, [...] milli6 PLN (kb. [...] EUR) nett6 jelenértéket eredményeztek. Ez a magasabb
veszteségnek koszonhet (a 2011-2030 kozotti idészak folyaman a diszkontdlt pénzaramlds -[...] milli6 PLN
lenne), és a végérték kismértékben csokkenne, [...] millié PLN-ra.

(156) A Bizottsdg ezért azt a kovetkeztetést vonja le, hogy Gdynia és Kosakowo 6nkorményzatainak a Gdynia-Kosakowo
(Gdynia-Oksywie) katonai repiil6tér polgari repiil6térré val6 atalakitdsdnak finanszirozdsardl szol6 dontése a 2011-
es MEIP frissités alapjan sem all 6sszhangban a piacgazdasdgi befektetd elvével, és ennélfogva a repiilStér-irdnyitot
olyan gazdasdgi elénnyel ruhazza fel, amelyet rendes piaci feltételek mellett nem érhetett volna el.

A piacgazdasdgi befektetd elvének alkalmazdsa a 2012-es MEIP aktualizdlds
alapjin

(157) Lengyelorszdg ugy véli, hogy a Bizottsignak a 2012-es MEIP elemzés alapjdn kellene vizsgdlnia a piacgazdasdgi
befektetd elvével vald Osszeegyeztethetdséget. Vélaszul erre az érvelésre, annak ellenére, hogy az ezen MEIP elemzés
elvégzését kovetGen végrehajtott tékeinjekcidkra mar kordbban igéretet tettek (lasd feljebb a (33) preambulumbe-
kezdést), a Bizottsdg azt is vizsgdlta, hogy az ebben a gazdasdgi elemzésben foglalt informdcidk alapjan tgy
tekinthetd-e, hogy a t6keinjekciok a piacgazdasigban mtikod6 maganbefektetd magatartdsat tikrozik.

(158) A Bizottsig megjegyzi, hogy a 2012-es MEIP aktualizdlds figyelembe veszi az el6z6 tdkeinjekcidkat és a mar
felmerilt t6kekiaddsokat. A 2012-es MEIP aktualizalds ramutat, hogy a Gdynia-Kosakowo repiilStér Zrt. szdimdra
nydjtott finanszirozds [...] milli6 PLN (kb. [...] milli6 EUR) osszegli pozitiv sajattSkeértéket eredményez a rész-
vényesei szdmdra. Tovabbd, a beruhdzdsi projekt [...] %-os belsé megtériilési rtdja magasabb, mint a repiilStér-
irdnyit6 eldrejelzett t6kekoltsége ([...] %).
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(159) A 2012-es MEIP elemzés Osszehasonlitja a véllalatnak az 0j reptil6tér mikodésének megkezdddése és tovabbi
beruhdzdsok végrehajtdsa (,alapforgatokonyv’) esetén jellemzd sajattSkeértékét a véllalatnak a beruhdzdsi projekt
2012 juniusdtdl torténd megsziintetése esetén és tovabbi beruhdzdsok végrehajtisa nélkill (a ,kontrafaktudlis
forgatokonyv”) jellemzd sajattSkeértékével (°9).

(160) Ebben az osszefiiggésben a Bizottsdg mdr megéllapitotta, hogy a 2010 utdn végrehajtott tékeinjekciok nem
kezelhetSk elkiilonitve a 2010-ben hozott eredeti beruhazdsi dontést6l. 2010-ben a helyes kontrafaktudlis forga-
tokonyv az lett volna, hogy nem kezdik el a projekt végrehajtdst. Lengyelorszdg szerint a bérleti szerzédés csak
arra adott lehetSséget Kosakowo szdmadra, hogy a foldteriiletet polgdri repiil6tér céljara haszndlja fel. A Bizottsdg
megallapitja, hogy egy magdnbefektets eleve nem is kotott volna ilyen megallapodast, ha az 4j polgdri repiil6térnek
a térségben torténd kialakitdsdra irdnyuld tervek nem jeleztek valds esélyt arra, hogy nyereséget lehet termelni egy
ilyen beruhazdson. Ezért a 2012-es MEIP aktualizdldsban leirt kontrafaktudlis forgatokonyvet eltorzitja egy el6z8
dontés, amely mdr maga sem titkrozte egy maganbefektet§ magatartasit. Mas szavakkal, 2010-ben és 2012-ben a
helyes kontrafaktudlis forgatokonyv az lett volna, amely szerint a polgdri repiil6tér megépitésére vonatkozo
projektet nem valdsitjidk meg, mivel a Lengyelorszdg éltal elvégzett Osszes tGkeinjekcié és MEIP elemzés ugyan-
annak a beruhdzdsi projektnek a végrehajtdsira vonatkozik.

(161) Mindenesetre a Bizottsig megdllapitja, hogy a Lengyelorszdg éltal rendelkezésre bocsitott 2012-es MEIP aktuali-
zdldsban foglalt alapforgatékonyv olyan iizleti terven alapul, amely a tSkebefektet6k szdmadra jovSbeni pénzfor-
galmat feltételez a 2012-2030 kozotti id6szak folyamdn (vagyis erdteljes novekedési idszakot) (°7). A tervezett
jovébeni pénzforgalom azon a feltételezésen alapul, hogy a reptil6tér 2013-ban kezdi meg tevékenységét. Abban
az id6ben, amikor a 2012-es MEIP elemzés késziilt, Lengyelorszdg varakozdsai szerint a repiilétér 2014-ben kb.
[...] utast szolgdlt volna ki, 2020-ig fokozatosan kiterjesztette volna tevékenységeit [...] utas, 2028-ig pedig kb.
[...] utas kiszolgdldsra (ldsd lejjebb az utasszdm véltozdsdra vonatkozd elSrejelzést a 8. tdbldzatban).

8. tdbldzat

A gdyniai repiilGtér utasforgalmdra vonatkozo6 elGrejelzések (ezerben kifejezve)

Vérhaté utasszdim-novekedés

Ev 2013 | 2014 | 2015 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2023 | 2026 2030

Osszesen COl ol ol ol ol ol el el .

~

1083,7

(162) A 2012-es MEIP aktualizalds szerint 2030 utdn a repiil§tér-tizembentarté varhatéan allandéan novekedni fog,
[...]-os stabil novekedési titemmel. Ezt a feltételezést figyelembe véve Lengyelorszdg kiszdmitotta a repilStér-
tizembentarté6 2030-ban varhatd végértékét.

(163) A Bizottsdg megjegyzi, hogy — amint a 2010-es MEIP elemzés megallapitja — a gdyniai repiilStér-irdnyité jovébeni
pénzdramldsainak f6 értékgenerdtora a vart légikozlekedési bevétel, amely az utasszdmoktdl és a légitdrsasdgok dltal
fizetett repiil6téri dijak szintjétdl fugg majd.

(164) Tekintettel az utasszdm vdrhaté valtozasira Lengyelorszdg azzal érvel, hogy az utasszillitdsi szolgdltatdsok irdnti
kereslet id6vel, Lengyelorszdg GDP-jének vérhaté novekedésével és a térség fejl6désével egyidejiileg néni fog.
Lengyelorszdg ezért azon a véleményen van, hogy a forgalmi elSrejelzések konzervativak, és a tényleges forgalom
nagyobb lehet az el6rejelzettnél. Lengyelorszdg tgy latja, hogy a térségre vonatkozé forgalmi eldrejelzés 2013
marciusi aktualizdldsa nagyobb forgalmat vetit el6re, mint a 2012-es MEIP aktualizélds.

(165) Lengyelorszdg azzal érvel, hogy az uzleti terv eldrejelzése szerint a gdyniai repiltér a térség utasforgalmanak
kevesebb mint [...] %-4t bonyolitand. Ezenfeliil Lengyelorszdg gy tartja, hogy a pomerdniai térség 1égi szolgdltatdsi
piacdnak fejlédése teret hagy egy tovabbi kisebb repiuil6tér szdmdra, amely kiegésziti a gdanski repiilStér altal
nydjtott szolgéltatdsokat.

(166) Az utasigényt illetGen a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy a (118)—(129) preambulumbekezdésben a gdyniai repiiltér
és a gdanski repiil6tér kozotti, légitarsasdgokért és utasokért folyd versengés tekintetében elGadott érvek a 2012-es
MEIP aktualizalds értékelésére is vonatkoznak.

(*%) Mivel a MEIP elemzés 2012 juniusdban késziilt, az elemzés ezen az idSponton alapul.

(°7) A sajattSke-befektetésre vonatkozd dontések értékelésére széles korben haszndlt méodszer a véllalat sajattGkeértékének megallapitdsa.
A sajattSkeérték a vdllalat értéke, amely a tulajdonosok és részvényesek rendelkezésére dll. Kiszdmitdsdhoz Ossze kell adni a
t6kebefektetSk szdmdra elérhetS Osszes, a megfeleld megtériilési ratdn diszkontdlt jovSbeni pénzforgalmat. Az dltaldnosan hasznélt
diszkontrdta a sajattSke-koltség, amely a pénzdramldsok kockazatdt titkrozi.
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(167) A Bizottsdg kiillonosen megdllapitja, hogy a 2012-es MEIP aktualizdldsban hivatkozott repiil6téri dijak szintje
megegyezik a 2010-es MEIP elemzésben meghatdrozottal. Lengyelorszdg szerint a 2012-es MEIP aktualizdlasban
hasznélt dijak nem térnek el jelentdsen Lengyelorszdg mads kisebb repiil6terein alkalmazott standard dijszabdsoktdl.
Lengyelorszag kifejti, hogy az tzleti tervben foglalt dijak szintje az tizleti terv dltal lefedett teljes idGszak (vagyis
2014-2040) atlagos szintje, és azt feltételezi, hogy a gdanski repiil6téren hosszi tdvon alkalmazott dijaknak
novekedniiik kell a repiil6tér dltal nydjtott szolgéltatdsok szinvonaldnak javuldsdval.

(168) Mivel a gdanski, bydgoszczi és szczecini repiil§tér ugyanazokat a dijakat alkalmazta 2012-ben, mint 2010-ben (és
ugyanazokat az engedményeket is), a Bizottsdg ugyanugy itéli meg a 2012-es MEIP elemzésben foglalt dijszintet a
gdyniai repiil6tér vonatkozdsdban, mint a 2010-es MEIP elemzések esetében (ldsd a (122)—(129) preambulumbe-
kezdést).

(169) A Bizottsag tgy itéli meg, hogy a jovedelmezdségi kilatasok altal vezérelt piacgazdasagi befektetd nem alapozta
volna a széban forgd projekttel kapcsolatos beruhdzdsi dontését olyan dijakra, amelyek sokkal magasabbak, mint
més regiondlis lengyel repiilGtereken, kiilonosen a gdanski repiil6téren alkalmazott netté dijak (°8).

(170) A Bizottsdg azt is megallapitja, hogy a Lengyelorszdg altal elvégzett stresszteszt azt mutatja, hogy a sajattSkeérték
negativ lesz, ha az utasdij [...] PLN-ra csokken. Ebben az 6sszefiiggésben a Bizottsdg megéllapitja, hogy egy, mds
regiondlis lengyel repiilStereken (pl. Gdansk, Bydgoszcz, Szczecin, Lublin) fizetett repiil6téri dijakkal osszevethetd
csokkentett reptilStéri dij negativ sajatt6keértéket eredményezne.

(171) A Bizottsdg tovabba gy itéli meg, hogy egy piacgazdasdgi befektetd nem hatdroznd meg a dfjait magasabb szinten
egy olyan feltételezésre alapozva, hogy hosszi tdvon emelkedni fognak a gdanski repiil6téri dijak. Ebben a
tekintetben a Bizottsdg megéllapitja, hogy a gdanski repiil6téren alkalmazott dijtdblazat 2028-ig vetiti el6re az
engedmények alkalmazdsdt (vagyis csupdn két évvel rovidebb idGszakra, mint amelyet a 2012-es MEIP aktualiz4-
lasban foglalt tizleti terv figyelembe vesz). Ezen az alapon, még ha emelkednének is a gdanski repiil6téri dijak 2028
utdn, a Bizottsdg agy itéli meg, hogy az izleti tervben meghatirozott id8szakra (vagyis 2030-ig) elSrejelzett dtlagos
repul6téri dijak még mindig a konkurens reptil8téren érvényes dtlagos szint felett lennének.

(172) Lengyelorszdg megerdsitette, hogy a 2012-es MEIP aktualizalds figyelembe veszi a repiilStér katonai tevékeny-
ségéhez kapcsolddd miikodési koltségeket. Ezen koltségek ellentételezését az dllamtdl varjak. Lengyelorszdg azt is
megerdsitette, hogy még nem sziiletett hivatalos megallapodds a koltségek (mind a miikodési és beruhdzasi kolt-
ségek) megosztdsdrdl a gdyniai repiil6tér és a katonai haszndlé kozott.

(173) A Bizottsag tgy itéli meg, hogy egy piacgazdasigi befektet§ csak olyan eredményekre alapoznd értékelését, amelyek
el6reldthatdak a beruhdzdsrdl sz6l6 dontés meghozatalinak idSpontjdban. A Bizottsdg ezért tgy itéli meg, hogy
nem kell figyelembe venni a repiil6tér katonai hasznaléjaval vald koltségmegosztdsbol szarmazé lehetséges koltség-
csokkenéseket (sem pedig annak a repiil6tér teljes koltségére és bevételére vald hatdsdt), amikor azt vizsgaljdk, hogy
a beruhdzds Osszeegyeztetheté-e a piacgazdasigi befektetd elvével. Valdjdban a 2012-es MEIP elemzés nem szam-
szer(isiti azokat a koltségesokkenéseket, amelyeket a repiiltér-irdnyit6 ezzel oOsszefiiggésben el tudna érni.

(174) Mint a 2010-es MEIP elemzés esetében, a projekt teljes diszkontdlt pénzaramldsa a 2012-2030 kozotti idGszak
folyamdn negativ, amint azt az 5. dbra mutatja. A repiil6tér 2020-ban fog el8szor pozitiv pénzforgalmat produ-
kélni, de a hosszii befektetési idGszak azt jelenti, hogy a halmozott pénzforgalom, diszkontdlt értéken, negativ
marad az elGrejelzett idgszak sordn.

(°%) A gdanski, bydgoszczi és szczecini repiilStéren alkalmazott dijakon feliil a Bizottsdg elemezte a 2012 decembere 6ta miikodd lublini
regiondlis repuil6tér dijait is. A lublini repiiltéren alkalmazott standard induléutasdij 34 PLN (8,5 EUR); a standard leszallasi dij
36 PLN/tonna; a standard parkoldsi dij 15 PLN/tonna/24 6ra (az els6 4 éra ingyenes). Ha egy 1égi fuvarozé operativ bazist nyit a
lublini repiil6téren, az indul6utasdij 4,21 PLN (1,05 EUR) és 5,76 PLN (1,44 EUR) kozott van az els6 5 menetrendi id6szakban (2,5
év); 99 % engedményt adnak a parkoldsi és leszdlldsi dijakbol. 5 menetrendi idészak eltelte utdn az Gj csatakozdsokra kedvezmé-
nyeket adnak. Az utas-, leszalldsi és parkoldsi dijakbdl adott engedmények mértéke 95 %-t6l — adott csatlakozds elsG évében —
25-67 %-ig — az 6todik évben — terjed (az utasszdmtol fiiggden). Az 6todik év utdn 60 %-os engedmény jdr, ha a 1égi fuvarozé tobb
mint 250 000 indulé utast szolgdl ki a lublini repiilStéren.
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5. dbra
Halmozott (tényleges) diszkontdlt pénzdramlds (PLN-ban kifejezve) a 2012-es MEIP frissitésben.

(...)

(175) A Bizottsdg tehdt azt a kovetkeztetést vonja le, hogy Gdynia és Kosakowo onkormdnyzatainak a gdyniai katonai
repilStér polgdri repiilGtérré vald atalakitdsanak finanszirozdsdrdl szolé dontése a 2012-es MEIP frissités alapjan
sem all 6sszhangban a piacgazdasagi befektets elvével, és ennélfogva a repiilStér-irdnyitot olyan gazdasdgi el6nnyel
ruhdzza fel, amelyet rendes piaci feltételek mellett nem érhetett volna el.

A 2013. novemberi aktualizdlds

(176) A Bizottsdg tovabbd Ggy itéli meg, hogy annak vizsgdlata sordn, hogy a beruhdzds GsszeegyeztethetS-e a piacgaz-
dasdgi befektetd elvével, nem kell figyelembe venni azokat a mddositdsokat, amelyeket azzal a céllal eszkozoltek a
beruhdzasi tervben, hogy a repulStér altal (kiils6 szereplS nélkill) végzett tizemanyag-drusitdsbdl és navigdcids
szolgdltatdsok kindldsabodl szdrmazd tobbletbevételt érjenek el. Lengyelorszdg megerdsitette, hogy ezek a lehetséges
kiegészitd bevételi forrasok nem voltak benne a gdyniai repiil6térrél késziilt 2010-es MEIP elemzésben, a 2011-es
MEIP elemzésben és a 2012-es MEIP aktualizdldsban sem, mivel ezen elemzések készitésének idépontjaban sem az
llami részvényesek, sem pedig a véllalat nem lehetett biztos abban, hogy megkapjak majd az ilyen szolgéltatdsok
nyuGjtasdhoz szitkséges Osszes engedélyt és koncessziot. Mivel a MEIP elemzések elkészitésének idején nem lehetett
megszerezni a szitkséges engedélyeket és koncesszidkat, a Bizottsdg nem tudja ezeket visszamendleg figyelembe
venni.

Kovetkeztetés

(177) A Bizottsag Ggy itéli meg, hogy a Gdynia és Kosakowo onkormdnyzata dltal a repiilStér-iranyité szdmdra bizto-
sitott kozfinanszirozds Osszeegyeztethetetlen a piacgazdasdgi befektetd elvével. A Bizottsdg ezért tgy itéli meg,
hogy a széban forgd intézkedés a Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt.-t olyan gazdasagi elénnyel ruhdzza fel, amelyet
rendes piaci feltételek mellett nem érhetett volna el.

5.1.4. Szelektivitds

(178) Az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése szerint ahhoz, hogy egy intézkedést dllami tdmogatdsként lehessen
meghatdrozni, annak elényben kell részesitenie ,bizonyos vdllalkozdsokat vagy bizonyos druk termelését”. A szdban
forgd esetben a Bizottsdg megallapitja, hogy a t6keinjekcidk csak a Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt.-t érintik. Ezért,
az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében, szelektivek.

5.1.5. Versenytorzulds, és a kereskedelemre gyakorolt hatds

(179) Amikor egy tagallam olyan tdmogatdst nydjt, amely megerdsiti egy véllalkozds helyzetét a bels§ piacon verseny-
tarsnak szdmité mds véllalkozdsokhoz képest, gy kell tekinteni, hogy ez utébbiakat befolyasolja a tdimogatds (*°).
A széban forgd intézkedés dltal raruhdzott gazdasdgi elény erGsiti a repiil6tér-tizembentarté gazdasdgi pozicidjt,
mivel a repillStér-tizembentart6 gy tudja elinditani véllalkozasat, hogy nem kell viselnie az ezzel jar6é beruhdzasi
és miikodési koltségeket.

(180) Az 5.1.1. pont megallapitdsa szerint egy repil6tér miikodtetése gazdasdgi tevékenységnek szdmit. Verseny van
egyfeldl a repiilSterek kozott, hogy magukhoz vonzzdk a légitdrsasdgokat és a megfelel§ 1égiforgalmat (utas- és
druforgalmat), masfeldl pedig a repiiltér-irdnyitok kozott, akik azért versengenek egymadssal, hogy ket bizzdk meg
az adott repill6tér irdnyitasdval. A Bizottsdg hangstlyozza tovabbd, hogy kiilonosen a diszkont légitdrsasdgok
tekintetében még a kilonboz8 vonzaskorzetekben és kilonbozs tagdllamokban elhelyezkedS repiilSterek is
versenyben dllhatnak egymadssal a légitdrsasagokért. A Bizottsdg megjegyzi, hogy a gdyniai reptiltér kb. [...]
000 utast fog kiszolgdlni 2020-ig és kb. 1 millié utast 2030-ban.

(181) A 2005. évi légikozlekedési iranymutatdsok 40. bekezdése alapjin még a kis repilSterek sem zarhatok ki az
EUMSZ 107. cikke (1) bekezdésének alkalmazdsi koréb6l. Tekintettel a gdyniai repiil6tér elérejelzett forgalmdra,
valamint a gdanski repiil§térhez valé kozelségére (csupan kb. 25 km a tdvolsdg), a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy
fennall a tagillamok kozotti verseny és kereskedelem befolydsoldsinak kockazata.

(*%) T-214/95 sz., Het Vlaamse Gewest kontra Bizottsdg tigy (EBHT 1998., II-717. o.)
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(182) A (179) és (181) preambulumbekezdésben elGadott érvek alapjan a gdyniai repiilStér irdnyitéjara ruhdzott gazda-
sagi el6ny erGsiti pozicidjat versenytdrsaival szemben a repiil6téri szolgéltatok unids piacan. A vizsgdlt kozfinan-
szirozds ezért torzitja a versenyt, vagy annak torzuldsdval fenyeget, és befolydsolja a tagdllamok kozotti kereske-
delmet.

5.1.6. Kovetkeztetés

(183) Tekintettel a (83)-(182) preambulumbekezdésben eladott érvekre a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a Gdynia-
Kosakowo repul6tér Zrt.-nek nydujtott tSkeinjekciok dllami tdmogatdsnak mindsiilnek az EUMSZ 107. cikkének
(1) bekezdése értelmében. Mivel a finanszirozdst mér rendelkezésére bocsitottdk a Gdynia-Kosakowo repiiltér
Zrt.-nek, a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy Lengyelorszdg nem tartotta tiszteletben az EUMSZ 108. cikkének (3)
bekezdésében megfogalmazott tilalmat (°0).

5.2. A TAMOGATAS OSSZEEGYEZTETHETOSEGE

(184) A Bizottsdg megvizsgdlta, hogy a széban forgd tdmogatds Osszeegyeztetheté-¢ a belsd piaccal. A fentiek szerint a
tdmogatds a gdyniai repiiltér elinditdsdhoz kapcsolédé beruhdzdsi koltségek és a repiilStér miikodésének elsé
éveiben termelt mikodési veszteségek finanszirozdsabdl dll (2019-ig, mind a 2010-es, mind a 2012-es MEIP
elemzés szerint).

(185) Az EUMSZ 107. cikkének (3) bekezdése szdmos kivételrdl rendelkezik az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdésében
rogzitett dltaldnos szabdly aldl, miszerint az allami tdmogatds nem Osszeegyeztethet§ a bels§ piaccal. A szdban
forgd tdmogatdst csak az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének c) pontja alapjin lehet megitélni, amely szerint: a
bels6 piaccal Osszeegyeztethetdnek tekinthetS ,az egyes gazdasdgi tevékenységek vagy gazdasdgi teriiletek fejlGdését
elmozditd tdmogatds, amennyiben az ilyen tdmogatds nem befolydsolja hdtrdnyosan a kereskedelmi feltételeket a kozos
érdekkel ellentétes mértékben.” Ebben a tekintetben a 2005. évi légikozlekedési irinymutatdsok keretet biztositanak
annak megallapitisdhoz, hogy a repiil6tér-tizembentartoknak nydjtott tdmogatds Osszeegyeztethet6nek nyilvénit-
hat6-e az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének c) pontja alapjin. Szdmos feltételt emlitenek, amelyeket a Bizott-
sagnak figyelembe kell vennie.

5.2.1. Beruhdzdsi timogatds

(186) A repulStéri infrastruktdra finanszirozdsidhoz nytjtott allami tdmogatds akkor Osszeegyeztethet§ az EUMSZ
107. cikke (3) bekezdésének ¢) pontjdval, ha megfelel a 2005. évi légikozlekedési irdnymutatdsok 61. bekezdésében
megallapitott feltételeknek:

i. az infrastruktira épitése és iizemeltetése egyértelmtien meghatdrozott kozos érdekd célt szolgdl (regiondlis
fejlesztés, hozzaférhetGség stb.);

ii. az infrastruktiira sziikséges a kittizott cél eléréséhez és ardnyos azzal;

iii. az infrastruktara kozéptavon kielégitd kildtdsokat biztosit a hasznalat terén, nevezetesen a meglévé infrastruk-
tirdk hasznélatdnak fényében;

iv. az infrastruktirdhoz valé hozziférés minden lehetséges felhasznald szdmdra egyenlS feltételek mellett és
megkiilonboztetésmentesen biztositott; tovabba

v. a kereskedelem fejlédése az unids érdekkel ellentétes mértékben nem sériil.

(187) Tovabba ahhoz, hogy egy repiilStérnek nydjtott dllami tdmogatds Gsszeegyeztethet$ legyen a belsd piaccal, minden
mds allami tdmogatdsi intézkedéshez hasonléan, 0sztonzg hatassal kell birnia, valamint szitkségesnek kell lennie a
torvényes cél eléréséhez, és ardnyosnak kell lennie azzal.

(188) Lengyelorszdg azon a véleményen van, hogy a gdyniai repilStér dtalakitdsira irdnyul6 projekt kozfinanszirozdsa
megfelel a 2005. évi légikozlekedési iranymutatasokban meghatdrozott, beruhdzdsi tdimogatdsokra el@irt feltételek
mindegyikének.

(6% T-109/01. sz. Fleuren Compost kontra Bizottsdg iigy (EBHT 2004., 1I-127. o.)
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i. Az infrastruktira épitése és iizemeltetése egyértelmilen meghatdrozott kizds érdekii célt szolgdl (regiondlis fejlesztés, hozzd-
férhetdség stb.)

(189) A Bizottsdg megéllapitja, hogy a pomeraniai térséget mdr most is hatékonyan kiszolgdlja a gdanski repiil6tér, amely
csupan kb. 25 km-re fekszik a tervezett Gj repiltértél.

(190) A gdanski repiil6tér a harmasvarosi korgy(r(i kozelében helyezkedik el, amely része a Gdynia, Sopot és Gdansk
varosat elkeriils S6 jelzésti gyorsforgalmi ttnak, és konnyd hozzaférést biztosit a repiil6térhez a pomerdniai
térségben lakok nagy tobbsége szdmdra. Egy Uj repiil6tér megépitése 6nmagdban még Gdynia lakossdgdnak sem
jelentene jelent8s javuldst az Osszekottetés szempontjabdl, mivel Gdynia kézpontjatdl a gdyniai és a gdanski
repiltér is autéval kb. 20-25 perc tdvolsdgra helyezkedik el.

(191) A Bizottsdg azt is megéllapitja, hogy a jelenleg épiil6, az Uni6 strukturdlis alapjaibdl tdrsfinanszirozott Hirmasvaros
Nagyvarosi Vasuti 0sszekottetés mind Gdansk, mind pedig Gdynia lakéi szdmara lehet8vé teszi, hogy sajat varos-
kozpontjukbdl kozvetleniil eljussanak a gdanski repiil6térre kb. 25 perc alatt. A Harmasvdros Nagyvarosi Vasit a
pomeraniai térség mds részein €l6k szdmadra is kozvetlen vagy nem kozvetlen vasuti osszekottetést fog biztositani a
gdanski repiilGtérrel.

(192) A Bizottsdg azt is megillapitja, hogy a gdanski repiil6tér jelenleg évi 5 millié utast kiszolgalé kapacitdssal bir,
mikozben 2010-2013 kozott a tényleges utasforgalom az aldbbiak szerint alakult: 2010 — 2,2 millié, 2011 - 2,5
milli6, 2012 - 2,9 milli6, 2013 - 2,8 millié. A Bizottsig megjegyzi tovabba, hogy jelenleg folyamatban van a
gdanski repiil6tér bdvitése évi 7 millié utas kiszolgdldsdra. Ez a beruhdzds varhatéan 2015-ben készil el.

(193) Tovabbd, a Lengyelorszdg altal a pomerdniai térségre vonatkozdan rendelkezésre bocsitott és a 2012-es MEIP
aktualizalds elkészitéséhez haszndlt forgalmi el6rejelzés szerint a térségben a teljes kereslet évi [...] utas [...] lesz.

9. tdbldzat

Forgalmi elGrejelzések a pomerdniai térségben (milliéban kifejezve)

2013 2015 2017 2019 2020 2023 2026 2027 2028 2030

2,8 [..] [..] [...] [...] [..] [..] [...] 7,7

(194) A Bizottsdg azt is megdllapitja, hogy a Lengyelorszdg altal rendelkezésre bocsdtott informacidk szerint a gdanski
repilStér fGterve a repiiltér tovabbi bévitésérdl rendelkezik, évi 10 millié utast kiszolgald kapacitds eléréséig. A
forgalom fejlédése figgvényében tehdt a jovében dontés szillethet a gdanski repiil6tér kapacitdsanak bévitésére
tobb mint 7 millié utas kiszolgdldsdra.

(195) Lengyelorszdg szerint az aktualizdlt el6rejelzés (amely 2013 madrciusdban késziilt) azt mutatja, hogy a vonzaskor-
zetben jelen 1év6 kereslet varhatéan magasabb lesz, mint amelyet a 2012-es forgalmi el6rejelzésekben vartak. A
modositott eldrejelzések szerint a vonzdskorzetben jelen 1évé kereslet 2030-ban 9 millié utas koriil lesz. Azonban
ez az el6rejelzés is azt mutatja, hogy a gdanski repiiltér tovabbi beruhdzasok nélkiil, 6nmagdban is elegendd lenne
ahhoz, hogy kielégitse a térségben jelen 1évé keresletet legalabb 2025-ig (a (45) preambulumbekezdésben taldlhaté
kiigazitott forgalmi elGrejelzések alapjan).

(196) Tovabbd, a Lengyelorszag altal rendelkezésre bocsitott informdcidk szerint a gdanski repiilStér jelenlegi kifutopd-
lya-kapacitdsa 6ranként 40-44 midveletre elegendd, mig jelenleg 6rdnként 4tlagosan 4,7 miiveletet hajtanak végre.

(197) A Lengyelorszag altal rendelkezésre bocsatott informdciok alapjan (ldsd a fenti (192)—(196) preambulumbekezdést)
a Bizottsdg megallapitja, hogy az elkovetkezend6 években a gdanski repiil6tér kapacitdsinak mindossze 50-60 %-a
lesz kihaszndlva. Kovetkezésképpen, még ha az utasszdmok gyorsan is novekednek a pomerdniai térségben, a
gdanski repiil6tér hosszt id6n keresztiil képes lesz kiszolgalni a légitdrsasdgok és utasok igényeit.

(198) A Bizottsdg megdllapitja tovdbbd, hogy a gdanski repiilStér tobb mint 40 belfoldi és nemzetkozi céldllomdst kinal
(pontok kozotti csatlakozasokat és olyan csomépontokhoz valé csatlakozdsokat, mint példdul Frankfurt, Miinchen,
Varsé és Koppenhdga).
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(199) Amint az a (60) preambulumbekezdésben emlitésre keriilt, Lengyelorszdg egyfel6l azzal érvel, hogy a gdanski
repiil6tér kapacitasbgvitési lehetdségei korlatozottak tervezési és kornyezetvédelmi okokbdl. Masfelsl ugyanakkor
azt az érvet hozza fel, hogy nincsenek korldtai a gdanski repiilStér kapacitdsbGvitésének. Mivel a kapacitdsbdvitési
korlatozasokra vonatkozé érvek egymasnak ellentmonddak, és egyébként sincsenek aldtdmasztva, a Bizottsdg ugy
itéli meg, hogy értékelését nem alapozhatja réjuk.

(200) Tekintettel a gdanski repulStér tartalék kapacitdsira, amelyet hosszti tdvon nem fognak teljesen kihasznalni,
valamint tekintettel a repiil6tér kapacitdsanak hosszi tdvon és szitkség esetén torténd tovabbi bdvitése tervére, a
Bizottsdg nem hiszi, hogy egy mdsik repiil6tér létrehozdsa a pomerdniai térségben hozzdjirulna a térség fejlédé-
séhez. A Bizottsdg tovabba megallapitja, hogy Pomerdnia mar jo csatlakozdsokkal rendelkezik a gdanski repiils-
térnek koszonhetden, és egy Gj repiil6tér nem fogja javitani az osszekottetést ezzel a térséggel.

(201) A Bizottsdg azt is megallapitja, hogy a gdyniai repuil6tér iizleti modellje azt sugallja, hogy versenyezni fog az
utasokért a gdanski repiiltérrel a diszkont légitdrsasdgok, a charterjdratok és a nem kereskedelmi kozforgalmu 1égi
kozlekedés piacan. Tovabbd egy Gj repiiltér 1étesitése tartalék, biztonsagi repiiltér céljdra nem indokolja a gdyniai
repil6téri beruhdzds nagysdgat.

(202) A fentiekre figyelemmel a Bizottsdg gy itéli meg, hogy a gdyniai repiilStéri beruhazas egyszertien az infrastruktdra
megkett6zését eredményezi a térségben, ami nem szolgdl egyértelmdien meghatdrozott kozos érdekd célt.

ii. Az infrastruktiira sziikséges a kitizitt cél eléréséhez, és ardnyos azzal

(203) Amint az a (189)—(202) preambulumbekezdésben megéllapitdsra keriilt, a Bizottsdg gy itéli meg, hogy a gdyniai
repiil6tér vonzdaskorzetét hatékonyan kiszolgdlja, és a jovSben is ki fogja szolgalni a gdanski repiil6tér. Tovabba
mindkét repiil6tér hasonld iizleti modellt kovetne, és f6ként diszkont 1égitdrsasdgok jdrataira és charterjdratokra
Osszpontositana.

(204) Egyértelmtien meghatdrozott kozos érdekti cél hidnydban a Bizottsdg dgy véli, hogy az infrastruktiira nem tekint-
het8 tgy, mint amely szitkséges egy kozos érdekd célhoz, vagy ardnyos egy kozos érdekd céllal (lasd a fenti (202)
premabulumbekezdést).

iii. Az infrastruktira kozéptdvon kielégité kildtdsokat biztosit a haszndlat terén, nevezetesen a meglévd infrastruktiirdk
haszndlatdnak fényében

(205) Az i. pontban foglalt megallapitds szerint a gdyniai repiil6tér csupan 25 km tdvolsagra van a mar meglévd gdanski
repil6tértdl, és a két repiil6tér ugyanazzal a vonziskorzettel és iizleti modellel rendelkezik.

(206) Jelenleg a gdanski repiilStér kapacitdsanak kevesebb mint 60 %-at hasznalja ki. Figyelembe véve a jelenleg foly6
beruhdzdsokat, a gdanski repiil6tér elegendd a térségben jelentkezd kereslet kielégitéséhez legaldbb 2025-2028-ig,
az alkalmazott eldrejelzésektd] fuggSen, tovabbi bévitése pedig megvaldsithaté.

(207) A Bizottsdg megjegyzi tovdbbd, hogy a gdyniai reptl6tér tizleti terve azt mutatja, hogy a repiil6tér bevételének kb.
[80-90] %-at diszkont és charter légitarsasagok kiszolgaldsbol teremtené el8. Ez azt jelenti, hogy olyan piacokra
fokuszdlna, amelyek a gdanski reptil6tér alapvets iizleti tevékenységét jelentik.

(208) Ebben az osszefiiggésben a Bizottsdg azt is megdllapitja, hogy Lengyelorszdg nem szolgdltatott bizonyitékot a két
repul6tér kozotti lehetséges egyiittmiikodésre.

(209) A tervezett mds légikozlekedési és nem légikozlekedési tevékenységekbdl (gyartds és szolgdltatdsok) szdrmazd
bevételek onmagukban nem elegenddek a gdyniai repiil6tér mikodtetéséhez szitkséges magas miikodési koltségek
fedezésére.

(210) Ennélfogva a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a gdyniai repiil6tér nem kindl kielégit6 kozéptavi kilatasokat a
kihasznéltsdgra vonatkozdan.
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iv. Az infrastruktirdhoz vald hozzdférés minden lehetséges felhaszndld szdmdra egyenld feltételek mellett és megkiilonbozte-
tésmentesen biztositott

(211) Lengyelorszdg megerdsitette, hogy minden lehetséges felhaszndlé szdmara hozzéaférhetd lenne a repiil6téri infrast-
ruktdra egyenl§ és megkiilonboztetésmentes alapon, barmiféle kereskedelmi szempontbdl indokolatlan megkiilon-
boztetés nélkiil.

V. A kereskedelem fejlddése a kozos érdekkel ellentétes mértékben nem sériil

(212) A Bizottsig megéllapitja, hogy Lengyelorszdg egyaltalin nem szolgéltatott bizonyitékot arra, hogy a gdyniai és
gdanski reptiltér egymadssal egyiittmitkodé 1égikozlekedési csomopontot alkotna. A logika azt diktdlja, hogy a két
repil6térnek valdjdban versenyeznie kellene egymadssal, hogy lényegében ugyanazokat az utasokat megnyerjék.

(213) A Bizottsdg megdllapitja tovdbbd, hogy a gdyniai repiilStér iizleti terve (amely szerint a bevétel kb. [80-90] %-at
diszkont és charterjaratok termelik), valamint a beruhdzas nagysaga (pl. évi 0,5 millié utast kiszolgdl6 kapacitassal
rendelkez8 termindl, amelyet a jovében béviteni kell) nem tdmasztja ald azt az allitdst, hogy a gdyniai repil6tér a
nem kereskedelmi kozforgalmi 1égikozlekedési forgalomra Gsszpontositana, és csak, illetve f6ként a nem keres-
kedelmi kozforgalmu légikozlekedési dgazat szdmadra nytjtana szolgéltatdsokat.

(214) Figyelemmel a fentickre, valamint arra, hogy mindkét repiil6tér diszkont és charterjaratokra Gsszpontositana, a
Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a tdmogatds egy olyan repiilStérre irdnyul, amely kozvetlen versenyben dllna egy
masik repilStérrel ugyanazon vonzaskorzeten belill, anélkiil, hogy igény lenne olyan repiil6téri szolgaltatisokra,
amelyeket nem tudna kiszolgdlni a mdr 1étez8 repul6tér.

(215) A Bizottsdg ezért ugy véli, hogy a szdban forgd tdmogatds a kereskedelmet a kozos érdekkel ellentétes mértékben
befolydsolnd. A kovetkeztetést aldtdmasztja a tdmogatds altal elérendd kozos érdekd cél hidnya.

vi) A tdmogatds sziikségessége, osztonz hatds

(216) A Lengyelorszag dltal rendelkezésre bocsitott adatok alapjén a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a beruhdzasi koltségek
alacsonyabbak lehetnek, mint mds hasonlé lengyelorszagi regiondlis repiilSterek megépitésének koltségei. Ez legin-
kébb annak koszonhet, hogy a katonai repiil6tér mar létezd infrastruktiirdjat hasznaljak. Lengyelorszdg tovabba
azzal érvel, hogy a repiil6tér-irdnyité nem vallalnd a beruhdzdst a tdmogatds nélkiil.

(217) A Bizottsdg azt is megdllapitja, hogy az a hosszi iddszak, amely a megtériilési kiiszob eléréséhez szitkséges egy
ilyen tipust beruhdzds esetében azt jelenti, hogy kozfinanszirozdsra lehet szikség a kedvezményezett magatarta-
sdnak megvéltoztatdsdhoz, hogy elrehaladjon a beruhdzdssal. Tovdbbd, mivel a beruhdzdsi projekt varhaté jove-
delmezdségét nem lehet megéllapitani (ldsd a (177) preambulumbekezdést) és egy piacgazdasigi befektet§ nem
fogna bele egy ilyen projektbe, igen valdszind, hogy a tdmogatds megvaltoztatja a repiil6tér-irdnyité magatartdsat.

(218) Egyértelmtien meghatdrozott kozos érdekd cél hidnydban azonban a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy a
tdmogatds nem tekinthet§ tigy, mint amely sziikséges egy ilyen célhoz, vagy ardnyos azzal.

(219) A Bizottsag ezért gy itéli meg, hogy a Gdynia és Kosakowo dltal a Gdynia-Kosakowo reptilStér Zrt. javéra juttatott
beruhdzdsi tdmogatds nem felel meg a 2005. évi légikozlekedési irdnymutatdsok kovetelményeinek, és nem
tekinthet§ Osszeegyeztethetének a bels§ piaccal.

5.2.2. Miikodési timogatds

(220) A Bizottsdg azon az élldsponton van, hogy a Gdynia-Kosakowo repil§tér Zrt. mitkodési veszteségeinek finan-
szirozdsa miikodési tdmogatdst jelent, és csokkenti a repiiltér-iizembentartd folyd kiaddsait. A Birdsdg itélkezési
gyakorlata szerint az ilyen mikodési tdmogatds altalaban Osszeegyeztethetetlen a belsé piaccal. A 2005. évi légi-
kozlekedési irdanymutatdsok szerint a repiilStereknek nydjtott meikodési tdmogatds csak kivételes koriilmények
kozott és szigord feltételek mellett, hitranyos helyzet(i régidkban nyilvénithatd osszeegyeztethetSnek.

(221) A Bizottsdg megéllapitja, hogy a gdyniai repuil6tér az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének a) pontjaban meghatd-
rozott eltérés szerinti hdtrdnyos helyzetli régioban helyezkedik el, ami azt jelenti, hogy a Bizottsignak meg kell
vizsgdlnia, hogy a széban forgd mitkodési tdmogatds Osszeegyeztethet6nek tekinthet-e a nemzeti regiondlis
tamogatdsokrol sz6l6 irdnymutatds alapjan.
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(222) A nemzeti regionalis timogatdsokrdl sz0l6 iranymutatds 76. bekezdése alapjan, az EUMSZ 107. cikke (3) bekez-
désének a) pontjadban meghatdrozott eltérés szerinti hatranyos helyzetii régiokban nyujthatnak maikodési timoga-
tast, feltéve, hogy az aldbbi halmozott feltételek teljesiilnek: i. a tdmogatds regiondlis fejlédéshez valé hozzdjaruldsa
és természete szempontjabol indokolt; és ii. mértéke az altala enyhiteni kivant hdtrdnyokkal ardnyos.

(223) Lengyelorszdg azon a véleményen van, hogy a miikodési tdmogatds Osszeegyeztethet§ a nemzeti regiondlis tdmo-
gatdsokrol sz6l6 irdnymutatds 76. bekezdésével (ldsd a (77)—(79) preambulumbekezdést).

(224) Mivel Pomeraniat mdr kiszolgdlja a gdanski repiilGtér, és az Gj repiil6tér nem fogja javitani a térség csatlakozdsait, a
Bizottsdg nem vonhatja le azt a kovetkeztetést, hogy a tdmogatds hozzdjarulna a regiondlis fejlédéshez.

(225) A Bizottsdg ezért tgy itéli meg, hogy a miikodési timogatds nem tekinthet§ ardnyosnak az enyhiteni kivant
hétranyokkal, mivel a jelek szerint Pomerdnia nem szenved csatlakozdsi hatranyoktol.

(226) A Bizottsdg tovabba azon a véleményen van, hogy a vizsgalt makodési tdimogatdst el6re meghatdrozott kiaddsok
finanszirozasara forditottak. Tekintettel azonban a Bizottsignak a gdyniai repiil6tér iizleti terve vonatkozdsdban
folytatott vizsgdloddsdra és az 5.1.3. pontban bemutatott elérejelzett bevételek és kiaddsok szintjének értékelésére,
nem vonhaté le az a kovetkeztetés, hogy a tdmogatds egy ideiglenes alapon, csokkend mértékben nydujtott sziik-
séges minimumra korldtozédna. Kiilondsen a repiilStér-iizembentart varhaté jovedelmezésége vonatkozdsdban
jelentkezé bizonytalansdgokra tekintettel (lasd a tdmogatds meglétérsl szolé pontot) a tdmogatds dtmeneti és
csokkend jellege nem biztosithato.

(227) Mindenesetre a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy miikodési tdmogatds nytjtdsa egy olyan beruhdzdsi projekt miiko-
désének biztositdsdra, amely Osszeegyeztethetetlen beruhdzdsi tdmogatdst vesz igénybe, alapjaiban Osszeegyeztet-
hetetlen a belsé piaccal.

(228) A Bizottsdg kovetkezésképpen dgy itéli meg, hogy a Gdynia és Kosakowo altal a Gdynia-Kosakowo repiil6tér Zrt.
javéra juttatott mikodési tdmogatds nem felel meg a nemzeti regiondlis tdmogatdsokrdl szo6ld irdnymutatdsban
meghatdrozott feltételeknek.

5.2.3. Az oOsszeegyeztethetGségre vonatkozo kovetkeztetések

(229) A Bizottsdg kovetkezésképpen megdllapitja, hogy a Gdynia-Kosakowo repill6tér Zrt. szdmdra nydjtott &llami
tdmogatds Osszeegyeztethetetlen a bels§ piaccal.

(230) A Bizottsdg nem allapitott meg mads rendelkezést a bels§ piaccal valé OsszeegyeztethetGség vonatkozdsdban, amely
alapul szolgalhatna annak megallapitdsdhoz, hogy a szdéban forgd tdmogatds Osszeegyeztethet§ a Szerzédéssel.
Ugyanakkor Lengyelorszdg sem hivatkozott a belsg piaccal valé dsszeegyeztethetGségre vonatkozd rendelkezésekre,
és nem adott el8 olyan alapos érveket, amelyek alapjan a Bizottsdg a tdmogatdst Osszeegyeztethet6nek tekinthetné.

(231) A beruhdzisi és mikodési tdmogatds, amelyet Lengyelorszdg nytjtott vagy szdndékozik nydjtani a Gdynia-Kosa-
kowo repiil6tér Zrt. részére, nem Osszeegyeztethet§ a bels piaccal. Lengyelorszdg a széban forgé dllami tdmo-
gatdst jogellenesen, az Eurépai Unié miikodésérdl szolé szerz6dés 108. cikke (3) bekezdésének megsértésével
nyujtotta.

6. VISSZATERITES

(232) Ha a Bizottsdg megallapitja, hogy valamely tdmogatds a bels§ piaccal nem 6sszeegyeztethetd, akkor az EUMSZ és a
Bir6sag alland6 itélkezési gyakorlata szerint a Bizottsdg jogosult donteni arrdl, hogy az érintett tagdllamnak meg
kell-e sziintetnie a tdmogatdst vagy moédositania kell azt (°!). Szintén a Birdsdg édllandé itélkezési gyakorlata azt
mutatja, hogy a Bizottsdg hatdrozata altal a bels6 piaccal 6sszeegyeztethetetlennek tekintett timogatdsok esetében a
tdmogatds eltorlése vonatkozdsdban az dllamra kir6tt kotelezettség célja a kordbbi helyzet visszadllitdsa (6?). Ezzel
oOsszefiiggésben a Birdsdg megallapitotta, hogy ezt a célkitlizést teljesitettnek kell tekinteni, ha a kedvezményezett
visszafizette a jogellenes tdmogatdssal nytjtott Osszegeket, ezdltal elveszitve azt az el6nyt, amelyet a piacon
versenytarsaival szemben élvezett, és a tdmogatds nyujtasa elStti helyzet helyredll (¢3).

A C-70/72. sz., Bizottsdg kontra Németorszdg tigyben hozott itélet 13. pontja.
(63 A C-278/92., C-279/92. és C-280/92. sz., Spanyolorszdg kontra Bizottsig egyesitett iigyekben hozott itélet 75. pontja.
A C-75[97. sz., Belgium kontra Bizottsdg iigyben hozott itélet 64—65. pontja.
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(233) Ezen itélkezési gyakorlattal osszhangban a 659/1999/EK tandcsi rendelet (°4) 14. cikke agy rendelkezik, hogy
,amennyiben a jogellenes tdmogatdsok esetén elutasité hatdrozat sziiletik, a Bizottsdg dont arrdl, hogy az érintett tagdllam
hozza meg a sziikséges intézkedéseket a tdmogatdsnak a kedvezményezettdl torténd visszavételére.”

(234) Ezért a fent emlitett allami tdmogatdst vissza kell tériteni a lengyel hatésigoknak, amennyiben madr kifizetésre
kertlt,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

(I) A Lengyelorszdg altal 2007. augusztus 28. és 2013. janius 17. kozétt jogtalanul, az Eurépai Unié mikodésérsl
sz0l6 szerz6dés 108. cikke (3) bekezdésének megsértésével Port Lotniczy Gdynia-Kosakowo sp. z o.0. javdra
91 714 000 PLN o0sszegii t6keinjekcidk formdjaban megvalésitott dllami timogatds Osszeegyeztethetetlen a belsé piaccal.

(2) A Lengyelorszdg tervei szerint a Port Lotniczy Gdynia-Kosakowo sp. z 0.0. javdra 2013. jiinius 17-ét kovetSen a
Gdynia-Kosakowo katonai repiil6tér polgari reptiltérré vald dtalakitdsa céljara nytjtandé dllami tdmogatds Osszeegyez-
tethetetlen a bels§ piaccal. Ezért az dllami tdmogatds nem valdsithaté meg.

2. cikk

(1)  Lengyelorszag visszafizetteti a kedvezményezettel az 1. cikk (1) bekezdésében emlitett tdmogatdst.

(2) A visszafizetend§ Osszegek tartalmazzdk a mdsodik albekezdésben felsorolt idSpontoktdl a tényleges visszafizetés
idépontjdig esedékes kamatokat.

A visszafizetend§ osszegeket az aldbbi id6pontokban bocsitottdk a kedvezményezett rendelkezésére:
a) 50 000 PLN 2007. augusztus 28-an;

b) 200 000 PLN 2008. madrcius 4-én;

¢) 500 000 PLN 2008. szeptember 11-én;
d) 1345000 PLN 2009. jalius 28-dn;

e) 4361000 PLN 2010. december 8-an;

f) 25970 000 PLN 2011. julius 8-an;

g) 1779000 PLN 2011. szeptember 1-jén;
h) 31 009 000 PLN 2012. dprilis 25-én;

i) 6469 000PLN 2013. majus 27-én;

j) 20031 000 PLN 2013. janius 17-én.

(9 A Tandcs 1999. mdrcius 22-i 659/1999/EK rendelete az Eurépai Unié miik6désérd] sz6l6 szerzédés 108. cikkének alkalmazdsdra
vonatkoz6 részletes szabdlyok megdllapitdsdr6l (HL L 83., 1999.3.27,, 1. o.)
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(3) A kamatokat a 794/2004/EK bizottsdgi rendelet (°°) V. fejezetével 6sszhangban kamatos kamattal kell kiszamitani.

(4)  E hatdrozat kihirdetésének id8pontjatél Lengyelorszdg besziintet minden, az 1. cikk (2) bekezdésében emlitett
folyamatban 1év6 tdmogataskifizetést.

3. cikk

(1) Az 1. cikk (1) bekezdésében emlitett tdmogatdst azonnal és ténylegesen vissza kell fizettetni.
(2)  Lengyelorszdg biztositja e hatdrozatnak az arrdl sz6lo értesitéstSl szdmitott négy hénapon beliili végrehajtdsat.

4. cikk

(1)  E hatdrozat kozlését6l szamitott két hénapon beliil Lengyelorszdg benytjtja a kovetkezs informaciokat:

a) a kedvezményezett altal visszafizetend§ teljes Osszeg (a tdmogatds Osszege és a kamatok);

b) az e hatdrozatnak valé megfelelés érdekében mar meghozott, illetve tervezett intézkedések részletes bemutatdsa;
¢) az azt bizonyité dokumentumok, hogy a kedvezményezetteket felszolitottdk a tdmogatds visszafizetésére.

(2)  Lengyelorszag folyamatosan tdjékoztatja a Bizottsigot az e hatdrozat végrehajtisa érdekében elfogadott nemzeti
intézkedések el6rehaladdsardl az 1. cikk (1) bekezdésében emlitett tdmogatds visszavételének teljesitéséig. A Bizottsdg
kérésére Lengyelorszdg azonnal benyujtja a Bizottsdg részére az e hatdrozat végrehajtdsa érdekében mdr meghozott és
tervezett intézkedésekre vonatkozé informacidkat. Tovabbad Lengyelorszag részletes adatokat szolgdltat azokrdl a tdmo-
gatdsi Osszegekrdl és kamatokrol, amelyeket a kedvezményezett mar visszafizetett.

5. cikk

Ennek a hatdrozatnak a Lengyel Koztdrsasdg a cimzettje.

Kelt Briisszelben, 2014. februir 11-én.

a Bizottsdg részérdl
Joaquin ALMUNIA
alelnok

(%%) A Bizottsig 2004. dprilis 21-i 794/2004/EK rendelete az EK-Szerz8dés 93. cikkének alkalmazdsira vonatkozé részletes szabdlyok
megdllapitdsarol szol6 659/1999/EK tandcsi rendelet végrehajtdsarol (HL L 140., 2004.4.30., 1. o.).
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MELLEKLET

Informdcidk a felvett, a visszatéritend§ és a mdr visszatéritett timogatdsi sszegekrdl

) A teljes visszatéritend Mar visszatéritett teljes Osszeg (*)
A kedvezményezett . R " o N
azonosité adatai A teljes felvett osszeg (¥) osszeg ()
(T6ke) Téke Visszatéritési kamat

(*) Millié nemzeti fizetGeszkozben.
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A BIZOTTSAG HATAROZATA
(2014. marcius 11.)

a Dénia dltal az ingatlannal kapcsolatos eszkézok FIH-r6l az FSC szdmdra torténd dtruhdzisa érdekében
végrehajtott SA.34445. (12/C.) szdmd édllami tdmogatdsrol

(az értesités a C(2014) 1280. szdmii dokumentummal tortént)
(Csak az angol nyelvii szoveg hiteles)
(EGT-vonatkozdsii szoveg)
(2014/884/EU)
AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

tekintettel az Eurdpai Unié miikodésérdl szolo szerzddésre és killonosen annak 108. cikke (2) bekezdésének els
albekezdésére,

tekintettel az Eurdpai Gazdasdgi Térségrél szol6 megéllapoddsra és kiilonosen annak 62. cikke (1) bekezdésének a)
pontjdra,

miutdn felkérte a tagdllamokat és mds érdekelt feleket észrevételeik megtételére a fenti rendelkezések értelmében (1),
mivel:

1. AZ ELJARAS

(1) Ddnia 2009. janius 30-dn 1,9 millidrd DKK értékd hibrid alapvetStSke-injekci6t nydjtott az FIH Erhvervsbank A[S
és leanyvillalatai (,FIH") szdmdra az allam dltal nydjtott t6keinjekciokrdl sz6l6 dan torvény (?) értelmében.

(2)  2012. marcius 6-dn Dénia bejelentést tett az FIH tdmogatdsdra irdnyuld intézkedéscsomagrol. 2012. junius 29-i
hatdrozataval (,a megmentésrél és az eljards meginditdsdrdl sz616 hatdrozat”) () a Bizottsdg ezen intézkedéseket (¥)
ideiglenesen jovdhagyta és a belsG piaccal OsszeegyeztethetSnek taldlta.

(3) A Bizottsidg ezzel egyid6ben meginditotta az Eurdpai Unié mikodésérsl sz0l6 szerzGdés (,a Szerzddés”)
108. cikkének (2) bekezdése szerinti eljarast az intézkedések megfeleldségével, a tdmogatds sziikséges minimumra
korlétozdsaval és a bank sajat hozzdjaruldsval, kiilonosen az FIH javdra végrehajtott értékvesztett eszkozt érintd
intézkedésekért fizetett potencidlisan alacsony javadalmazdssal kapcsolatban fenndllé kétségek miatt.

(4 Az FIH 2012. julius 2-dn visszafizette az 1,9 millidrd DKK t6két, amelyet az dllam dltal nydjtott tSkeinjekciokrol
sz6016 dan torvény alapjan 2009-ben kapott ().

(5) A megmentésrSl és az eljdrds meginditdsardl sz6lé hatdrozattal Gsszhangban Dénia szerkezetdtalakitdsi tervet
nydjtott be 2013. janudr 4-én (%), amelyet a késébbiekben mddositott. Ddnia a terv (,a szerkezetdtalakitdsi terv”)
utolsé frissitését 2013. junius 24-én nytjtotta be.

(6)  Ddnia 2014. februdr 3-dn az FIH szerkezetdtalakitdsdnak feltételeit meghatdrozé feltételjegyzéket nydjtott be,
amelynek végrehajtasira Dania kotelezettséget vallalt (a ,kotelezettségvallaldsok”).

(") HL C 359., 2012.11.21,, 1. o.

() ,Az dllam dltal nyujtott t8keinjekciokrdl szol6 torvény” (lov om statsligt kapitalindskud) a 2009. februdr 3-i 67. torvényt és az annak
alapjan kiadott végrehajtdsi rendeleteket jelenti. A torvényt a 2009. februdr 3-i bizottsdgi hatdrozat hagyta jovd (HL C 50., 2009.3.3.,
4. 0.)

() A Bizottsdg SA.34445. (2012/C.) (ex 2012/N.) szdmu igyben hozott 2012. jinius 29-i hatdrozata (HL C 359., 2012.11.21,, 1. o.).

(%) Ezen tdmogatdsi intézkedések részletes leirasa a megmentésrdl és az eljards meginditdsardl sz6lé hatdrozat (10)-(23) preambulum-
bekezdésében talalhato.

(°) Ldsd az (1) preambulumbekezdést.

(%) A terv késdbbi modositdsok targyat képezte.
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(7) A déan hatdsdgok tovabbi informdcidkat szolgéltattak 2012. junius 30. és 2014. februdr 3. kozott.

(8)  Ddnia siirgGsségi okokbdl kivételesen tudomdsul veszi, hogy ezt a hatdrozatot angol nyelven fogadtdk el (7).

2. LE[RAS
2.1. A KEDVEZMENYEZETT

(9) Az FIH a dan banki jogszabdlyok éltal szabdlyozott és a ddn pénziigyi feliigyeleti hat6sdg (,FSA”) éltal feliigyelt
részvénytarsasag. 1958-ban alapitottak és székhelye Ddnidban, Koppenhdgdban taldlhaté. Teljes mértékben az FIH
Holding A[S (,FIH Holding”) tulajdondban van.

(10) Az FIH Group az FIH Holdingbdl és az FIH Erhvervsbankbdl all, az utdébbi teljes mértékben tulajdonolt lednyval-
lalataival egyiitt. Ezek a lednyvillalatok a kovetkez8k: az FIH Partners A[S (amely a vallalati pénziigyek tizletdgat
foglalja magéban), az FIH Kapital Bank A[S (,FIH Kapital Bank”) (%), az FIH Realkredit A[S, amely egy jelzaloghitel-
intézet, valamint az FIH Leasing és Finans A[S. Az FIH tevékenységei hdrom szegmensbdl allnak: banki (°), piaci (1°)
és vallalati pénziigyek tizletag (11).

(11)  2012. december 31-t8l az FIH Holding a részvényei 48,8 %-at tulajdonlé ddn munkaerd-piaci kiegészit6 nyugdij-
alap, a részvényei 48,8 %-at tulajdonlé PF I A[S (12) és a részvényei 2,3 %-at tulajdonld igazgatétandcs és vezet§
alkalmazottak tulajdondban van; az FIH Holding a részvények 0,1 %-4t birtokolja.

(12) 2011 végén az FIH Group mérlegf6osszege 84,16 millidrd DKK (11,28 millidrd EUR) volt, teljestSke-megfelelési
mutatéja (%) 17,8 % volt, amely 21,2 %-ra n6tt 2012. december 31-ig. 2012. december 31-én az FIH mérlegf66sz-
szege 60,76 millidrd DKK (8,1 millidrd EUR) volt (') és 29,84 millidrd DKK (3,98 millidrd EUR) kockézattal
salyozott eszkozzel (,RWA”) rendelkezett.

(13) Az FIH a 10 milli6 DKK (1,34 milli6 EUR) 6sszeget meghaladé mérlegfGosszeggel rendelkezd dén villalkozdsoknak
nyujtott kozéptavi finanszirozdsra, tovabbd kockdzatkezeléssel kapcsolatos tandcsaddi és véllalati pénziigyi szol-
gdltatdsokra szakosodott, sziik piaci szegmensekre koncentrdlé bank. Az FIH banki tevékenységei eredetileg az
alabbi harom szegmenst olelték fel: ingatlanfinanszirozas, akviziciéfinanszirozas, vallalati banki iizletdg.

(14 Az FIH a miikods tdke (1°) alapjdn Ddnia hatodik legnagyobb bankjit alkotta a megmentésrdl és az eljards
meginditdsarol sz6l6 hatdrozat idején, amely tobb mint 2 000 banki iigyfélnek nyujtott csoportszinten szolgdlta-
tast. Az FIH banki és jelzdlog-hitelezés teriiletén betoltott piaci részesedését abban az id6ben 1,7 %-ra becsiilték. A
kkv- és vallalati hitelezés teriiletén 2,5 %-os piaci részesedése volt. Az FIH piaci részesedése a villalatoknak (mind a
bankoknak, mind a jelzaloghitelbankoknak) torténg hitelezés piacan 2,1 % volt 2012 juniusdban.

() A nyelvhaszndlatrdl valé lemonddssal kapcsolatos 2013. december 10-i nyilatkozat.

(%) Az FIH Erhvervsbank A[S véllalattal tortént 2013. augusztus 23-i egyesiilés utdn ezen a néven folytatta tevékenységét.

(°) A banki iizletdg eredetileg a kovetkez8kbdl dllt: 1) vallalati banki tizletdg, amely az FIH hitelnyujtasi tevékenységeiért, killonosen a
kis- és kozépvallalkozdsoknak nydjtott hitelekért felels; 2) akviziciéfinanszirozds, amely a skandindv piacon végbemend fizidkhoz
és felvasdrldsokhoz biztosit strukturdlt finanszirozdst, és 3) ingatlanfinanszirozds, amely az ingatlanbefektetSknek biztosit t6két és
tandcsaddsi szolgéltatdsokat. A (40) preambulumbekezdésben foglaltak szerint az FIH nem foglalkozik tobbé ingatlanfinanszirozdssal.

(1% A piaci tizletdg nagyvallalkozdsoknak és kozépvallalkozdsoknak biztosit pl. a kockazatkezeléssel, kotelezettségkezeléssel és tékeszer-
kezettel kapcsolatos tandcsaddsi szolgdltatdsokat. A piaci tizletdg felel6s tovabbd a kereskedelmi és tigyfélorientdlt tevékenységek
kezeléséért a kamatldb-, deviza- és értékpapirpiacokon.

(") A villalati pénziigyek iizletdg pénziigyi tandcsaddsi szolgdltatdsokat biztosit a fazidkkal és felvasdrldsokkal, privatizdciokkal és
tSkeinjekciokkal stb. kapcsolatban.

() A PF 1 A/S a PFA Pension, Folksam Omsesidig Livsforsikring/Folksam Omsesidig Sakforsikring és C.P Dyvig & Co A[S FIH
Holdingban betdltott részesedését tulajdonlé holdingtérsasig.

() A szerkezetdtalakitdsi terv a ,szolvenciamutatd” kifejezést haszndlja. A ,szolvenciamutatd” kifejezés a pénziigyi beszdmoldban
azonban a villalat addézds és értékcsokkenés utdni nyereségének a villalat osszes kotelezettségéhez viszonyitott ardnya. Ezért ez a
mutaté a vallalat azon képességét méri, hogy mennyire képes tartozdsait rendezni. A mutaté a vdllalat adézds utdni bevételét
szdmszer(siti, de az Osszes addssdggal ellentétben nem szdmitja a nem pénzbeli értékcsokkenési leirdsokat. Ezenkiviil a vallalat
tovabbi addssdgfelhalmozdsdnak valoszintiségét is értékeli. Ezért amikor a szerkezetdtalakitdsi terv ezt a kifejezést haszndlja, akkor e
hatdrozat a ,teljest6ke-megfelelési mutatéra”, vagyis a bank teljes t6kéjének a bank teljes kockdzattal sdlyozott eszkozeihez viszo-
nyitott ardnydra utal.

(") A 2012. december 31-i dtvéltdsi drfolyam: 1 EUR = 7,4610 DKK (EKB).

(%) A mtikods tSke a betétek, kibocsitott kotvények, aldrendelt kolesonok és a sajat téke Osszege.
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(15) Az FIH Group gyengén teljesitett az elmdlt években. 2009. junius 25-én jelentkezett a ddn felt6késitési program-
ba (1%) és 2009. janius 30-dn az dllam részérdl kotelezvény formdjaban 1,9 millidrd DKK értékd hibrid alapvetd-
t6ke-injekcidban részesiilt. A kotelezvény éves kamata 11,46 %-ot ért el. Az FIH Group a teljes 2009. év alatt 148
milli6 DKK (19,9 millié EUR) adézds el6tti veszteségrsl szamolt be.

(16)  Habdr az FIH Groupnak 316 millié DKK (42,5 milli6 EUR) addzds el6tti nyeresége volt 2010-ben, ez a nyereség
féleg a piaci érték egyszeri pozitiv kiigazitisdbol szarmazott, ideértve egy kozvetett holding nem realizdlt nyere-
ségét. 2011-ben az FIH Group 1,27 millidrd DKK (170 milli6 EUR) ad6zds el6tti veszteségrdl szamolt be a hitelek
miatti értékcsokkenés és a piaci érték negativ kiigazitdsai kovetkeztében. 2012. december 31-én 47 milli6 DKK
(6,4 milli6 EUR) addzds el6tti vesztesége volt. 2013 végére 95 milli6 DKK (12,8 millié EUR) addzas el6tti
nyereséget terveztek. 2013 harmadik negyedévében a folytatddé tevékenységekbdl szdrmazé addzds el6tti nyereség
23,2 millié6 DKK (3,09 millié EUR) volt. A FIH 20,1 millié DKK (2,71 milli6 EUR) folytat6d6 tevékenységekbdl
szdrmazé ad6zds utdni veszteségrdl szamolt be 2012-ben.

(17)  2009-ben és 2010-ben a Moody’s A2-r6l Baa3-ra rontotta az FIH mindsitését. 2010-ben az FIH tulajdonosai (az
Izlandi Pénziigyi Feliigyel6 Hatdsdg és az Izlandi Kozponti Bank) (V) beleegyeztek az FIH-ban birtokolt részvényeik
jelenlegi tulajdonosoknak torténd eladdsaba. Az 4j tulajdonosi OsszetételtSl azt vartdk, hogy az FIH hitelmindsi-
tésének jelentSs javuldsit eredményezi, mert a Kaupthing Bank hf kordbban betoltott tulajdonosi szerepe volt a
Moody’s FIH-val kapcsolatban fenndllé egyik legf6bb aggodalma. Azonban, féleg az FIH-ra jellemz8 koriilmények,
mint pl. a kormdany éltal garantalt kotvénykibocsatdsok refinanszirozdsa, a hitelmingség és az ingatlanszektornak
val6 kitettség kovetkeztében a Moody’s 2011-ben az FIH mindsitését negativ kildtdsokkal B1l-re rontotta.

(18) A hitelképesség 2011-es visszaminGsitése Gsszhangban volt az FIH-kotvények akkori piaci draival, amelyek nem
élvezték az dllami garanciavallalds el6nyeit: az FIH 2-4-éves addssdgait az EURIBOR-hoz kotott azonos lejaratd
swapligyletek folott 600-700 bézispont kamatkiilonbozettel draztik be.

2.2. A TAMOGATASI INTEZKEDESEKET KIVALTO ESEMENYEK

(190 Az FIH 2011-ben és 2012-ben a 2012-ben és 2013-ban lejaré addssdgaival kapcsolatos nehézségekre szamitott.
Az ebbdl eredd finanszirozdsi kihivdst f6ként az FIH hitelmindsitésének romldsa és a megvdltozott tSkepiaci
feltételek okoztdk ('%). 2009 juliusaban az FIH mdr Osszesen 50 millidrd DKK (6,31 millidrd EUR) likviditasi
segitségnyujtdst kapott dllami garanciavillalds formdjiban, amelyet teljes mértékben felhaszndlt. Tovdbbd az
dllam részérdl 1,9 millidrd DKK (255 millié EUR) hibrid alapvet6tke-injekcidban részesiilt a dan garanciarendszer
keretében. 2011. december 31-én az FIH 41,7 millidrd DKK (5,56 millidrd EUR) értékben birtokolt kormény éltal
garantdlt kotvényeket, amelyek a bank mérlegf6osszegének 49,94 %-dt tették ki.

(20) Az FIH finanszirozdsi problémdkkal nézett szembe ezen dllamilag garantdlt kotvények 2012-ben és 2013-ban
esedékes lejarata miatt. Az FSA 2011 mdsodik felében agy értékelte, hogy viszonylag nagy a kockdzata, hogy az
FIH a kévetkez 12-18 honapban nem fog tudni megfelelni a likviditasi kovetelményeknek annak kévetkeztében,
hogy vérhatéan képtelen lesz mtikodését a nyilt piacrdl finanszirozni.

(21) A kialakuloban 1évé likviditdsi problémak kezelése érdekében az FIH-nak jelentGs mértékben csokkentenie kell
mérlegf6osszegét.

2.3. A TAMOGATASI INTEZKEDESEK

(22) Az ekkor vdrhatéan az FIH el6tt 4ll6 likviditdsi problémédk megolddsdra Ddnia 2012 juliusiban az értékvesztett
eszkozre vonatkozd Osszetett intézkedést javasolt a problémds ingatlanfinanszirozassal kapcsolatos eszk6zok FIH-
16l az FIH Holding 4j lednyvéllalata (,Newco”) szdmdra torténd dtruhdzdsa céljabol. Ddnia ezzel egyid6ben kote-
lezettséget véllalt arra, hogy a Newco részére sziikség esetén finanszirozast és feltGkésitést biztosit.

(*6) Ldsd a 2. labjegyzetet.

(17) 2010-ben az FIH el6z8 tulajdonosa, a 2008-ban felszdmoldsi eljdrds ald keriilt Icelandic Kaupthing Bank hf eladdsra kinalta fel az FIH
Groupot.

('8) Lasd a (17) preambulumbekezdést.
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(23) Az ,intézkedések” (1) egy részvényvasdrldsi megéllapodas (20) két fazisdbdl és szamos mellékmegallapodasbdl dlltak,
amelyek keretében az FIH Group koriilbelil 17,1 millidrd DKK (2,3 millidrd EUR vagy az FIH dtruhazds idején
rendelkezésre 4ll6 teljes eszkozdllomdnya értékének 28 %-a) értékd eszkoze kertlt dtruhdzdsra a Newco szdmdra.
Ezutin a Newco-t (3') megvasdrolta a ddn Financial Stability Company (,FSC”) (32), amely ezt kovetSen a jovdha-
gyott dan felszdmoldsi program (?%) keretében szabdlyosan felszdmoldsra keriil, a program elveinek megfelelGen (>4).
A felszamolasi eljaras varhatéan 2016. december 31-ig fog tartani, de 2019. december 31-ig is elhtizédhat. Az FSC
a Newco megvasdrldsdra szant 2 millidrd DKK t6kedsszeg szinte teljes egészét képes volt a 2009-ben az dllam 4ltal
az FIH-nak kotelezvény formdjiban nydjtott 1,9 millidrd DKK hibrid alapvetd t6ke (%) lejdrat el6tti visszavéltdsdbol
finanszirozni. Az FSA 2012. jilius 2-dn jovédhagyta az allami t68keinjekcid FIH dltal torténd visszafizetését egy, a
fizetSképességre és likviditdsra vonatkozd elemzés alapjan, amely az eszkozdtvételi intézkedést is magdban foglal-
ta. (%9)

(24) Az els@ fazisban az FIH Erhvervsbank és az FIH Kapital Bank eszkozei és kotelezettségei levalasztdsra keriiltek a
Newco-ba, az FIH Holding tulajdondban 1év6 j lednyvallalatba. A Newco szdmadra atruhdzott eszkozok 15,2
millidrd DKK (2,1 millidrd EUR) értékd ingatlanhitelek és értékpapirok, és 1,6 millidrd DKK (215 millié EUR)
értékd szdrmaztatott termékek voltak. A Newco kezdeti kotelezettségei két kolesonbdl dlltak (els6 és mdasodik
koleson) 2 millidrd DKK fennmaradé sajattSkerész mellett.

(25) Az els6 koleson az FIH éltal a Newco-nak nydjtott 1,65 millidrd (221 milli6 EUR) osszegli veszteségelnyeld
kolcson volt. Ezt a kolesont a Newco csak akkor fizeti vissza az FIH-nak, ha a Newco szdmdra dtruhdzott eszkozok
felszamoldsakor az FSC 2 millidrd DKK (268 milli6 EUR) Osszeg(i vételdrat meghaladé bevétel keletkezik. Az els6
koleson ellentételezésére a Newco-nak az otéves dan dllamkotvény 1,15 %-kal novelt kamatdt kell fizetnie (¥).

(26) A maésodik koleson az FIH Erhversbanktdl a Newco-nak nydjtott koriilbelil 13,45 millidrd (1,8 millié EUR)
osszegli koleson volt. A mdsodik koleson ellentételezéseként a Newco-nak a harom hénapos DKK CIBOR
kamat 1,12 %-kal novelt sszegét kell fizetnie az FIH-nak. A mdsodik kolcson futamideje megegyezik az dllami
kezesség keretében az FIH dltal kordbban nydjtott kolesonok futamidejével. A mdsodik koleson és az azzal
megegyez8 futamideji kolesonok igy 2013 kozepén teljesen lejarnak és a szerzédésben az FIH vallalta, hogy a
kormany altal garantdlt fennallé kolcsonoket visszafizeti tigy, ahogyan a Newco is visszafizette a kolcsonoket az
FIH-nak. Ahogy a masodik kolcson névleges 6sszegét a Newco az FIH-nak visszafizette, az FSC a Newco eszkoze-
inek refinanszirozdsihoz sziikséges Gsszegli finanszirozdst biztositott a Newco szdmara.

(27) A mdsodik fazisban, amely az els§ fazis befejezése utdn azonnal végrehajtdsra keriilt, az FSC megvasdrolta a Newco
osszes részvényét az FIH Holdingtdl. Az FSC éltal az FIH Holdingnak a Newco-ért kezdetben kifizetett dr (?%) a
2012. janudr 1-jei sajat t6ke (nettd érték) értéke volt, amely 2 millidrd DKK-t tett ki.

(28) Az FIH Holding ezt kovetSen a készpénzes bevételt kozvetlen likviditasként tudta felhaszndlni a kormdny altal
garantdlt egyes ad6ssdgok visszafizetésére. Ezzel egyiddben az eszkozok dtruhdzdsa kovetkeztében az ingatlan-
hitelek helyébe a kormany altal timogatott jogalanynak nyujtott hitelek 1éptek, ezéltal koriilbeliil 10 millidrd DKK-
val csokkentek az FIH kockdzattal silyozott eszkozei (%)

(1%) Lasd a 4. ldbjegyzetet. Az intézkedések részletesebb leirdsat ezen hatdrozat (22)—-(30) preambulumbekezdései tartalmazzak.

(%) Az FIH és FSC kozott 2012. jalius 2-dn kotott zaromegallapodas.

(®') Az FSC dltal tortént felvdsarlasa 6ta a Newco nevét ,FS Property Finance A[S-re” valtoztattdk, de tovabbra is az FIH székhelyén
taldlhaté cimen tevékenykedik.

(*?) Az FSC a ddn édllam tulajdondban 1év§ szervezet, amely azon kiilonféle intézkedésekrsl gondoskodik, amelyek a pénziigyi valsdggal
osszefiiggésben pénziigyi intézmények szdmadra nydjtott dllami forrdsok felhasznaldsit vonjak maguk utdn.

(*%) Lasd a 2010. szeptember 30-i hatdrozatot az N 407/10 szamd dllami tdmogatdsr6l (HL C 312., 2010.11.17., 7. o.); a 2010.
december 7-i hatdrozatot az SA.31938 (N 537/10) szamdu éllami tdmogatdsrdl (HL C 117., 2011.4.15., 1. 0.); a 2011. junius 28-i
hatdrozatot az SA.33001 (11/N) A szdmd dllami tdmogatdsrol (HL C 237., 2011.8.13., 1. 0.); a 2011. augusztus 1-jei hatdrozatot az
SA.33001 (11/N) B dllami tdmogatdsrél (HL C 271., 2011.9.14., 1. o.); a 2011. december 9-i hatdrozatot az SA.33757 (11/N)
szamu dllami tdmogatdsrol (HL C 22., 2012.1.27., 5. 0.); és a 2012. februdr 17-i hatdrozatot az SA.34227 (12/N) szdmu allami
tamogatdsrol (HL C 128., 2012.5.3., 1. o.), valamint a 2011. oktober 6-i hatdrozatot az SA.33639 (11/N) szdmd, a Max Bank
megmentési tdmogatdsdra vonatkozé 4llami tdmogatdsrél (HL C 343., 2011.11.23,, 10. o.).

(** A program célja, hogy megérizze a bajban 1év6 bankok értékét egy szabdlyozott felszdmoldsi eljards segitségével ahelyett, hogy ezen
bankok csddeljirds ald keriilnének. Az eredeti program értelmében a bajban 1évS bank tdketulajdonosai és aldrendelt kotvénytulaj-
donosai teljes egészében torlésre keriilnek. Az eszkozoket és fennmarad6 kotelezettségeket az FSC mint az dllam felszamoldsért
felelgs véllalata veszi at. Az értékesithetd eszkozoket befektetGknek értékesitik, a fennmaradd eszkozoket pedig kifuttatjdk. Az
értékesitésbdl és kifuttatdsbol szarmazo bevételeket a hitelezék (els6bbségi kotvénytulajdonosok és betétesek) kielégitésére haszndljak
fel.

(*°) Lasd az (1) és (4) preambulumbekezdést.

(%6) Az FSA 2013. dprilis 18-an kelt, a Bizottsag részére 2013. dprilis 29-én elektronikus levélben benydjtott levelében ezt megerdsitette.

(*’) A szerz6dés szerint a Newco-nak a két-, hdrom- vagy otéves dan dllamkotvények 1,15 %-kal novelt tényleges kamatat kell fizetnie
attdl fiiggben, hogy az FIH milyen futamid6t vélasztott. Ugyanakkor ez de facto az otéves kamattd véltozott.

(*%) A vételdr 2 millidrd DKK rogzitett 6sszegbdl és egy valtozo 0sszegbdl dll, amely a Newco felszimoldskor realizdlt, a (30) pream-
bulumbekezdésben leirt értékétdl fiigg.

(*%) Ezt a ddn pénziigyi feliigyeleti hatosag (FSA) 2009. dprilis 18-dn kelt levele megerdsiti, ldsd tovdbba a 26. ldbjegyzetet.
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(29) A részvényvasarlasi megallapoddson kiviil az intézkedések az FIH Holding és az FSC dltal kotott tobb mellékme-
géllapodast is tartalmaznak:

a) 2012. julius 1-jén (*°) az FIH Holding korldtlan kezességet véllalt a veszteségekért az FSC szdmdra, amely
garantilja, hogy a Newco felszdmoldsakor az FSC a Newco javdra teljesitett valamennyi kifizetést és t6ke-
hozzdjaruldst teljes mértékben megtérit. Az ezen kezességért jard javadalmazdst a részvényvasarlasi megalla-
podés véltozé vételdra tartalmazza.

b) 2012. julius 1-jén az FSC kotelezettséget vallalt arra, hogy a mdsodik koleson lejartakor (2013 kozepén) a
Newco-nak finanszirozdst biztosit. Az FSC az EU alapkamat 100 bézisponttal novelt osszegével megegyezd
kamatot kap a Newco-tdl. Ezen kotelezettségvillalds végrehajtdsa érdekében az FSC 13 millidrd DKK (1,64
millidrd EUR) hitelt biztositott a Newco szdmadra, amelyért nem részesiil semmilyen eszkozdijban.

o) Az FSC kotelezettséget vallalt arra, hogy a Newco-t szitkség esetén, a végs6 felszdmolasi folyamat el6tt finan-
szirozza és GjratGkésiti.

(30) A Neweco szandldsakor az FSC a szerz8dés szerint jogosult legaldbb a kezdeti 2 millidrd DKK 6sszeg(, az FIH-nal és
az FSC-nél az tigylet sordn felmeriil§ netté beruhdzdsi koltségek megtériilésére. Amennyiben a felszdmoldsi eljards
sordn a 2 millidrd DKK 0sszeg(i vételdrndl kevesebb bevétel keletkezik, az FIH az els6 kolcson, a veszteségelnyeld
kolcson és a kezesség dltal fedezi a kiilonbséget. Amennyiben a felszdmolasi eljards bevételei meghaladjik az 1,5
millidrd DKK-t, a tobbletdsszeg 25 %-a kertil tovdbbd kifizetésre az FSC-nek a minimdlisan neki jaré 2 millidrd
DKK-n feliil. Barmely tovabbi tobbletosszeg az FIH Holdingnak kertil kifizetésre. A gyakorlatban ez azt jelenti,
hogy ha a végleges bevételek 6sszege 1,5 millidrd DKK alatt van, az FSC 2 millidrd DKK-ban részesiil, mig pl. ha a
végleges bevételek osszege 1,9 millidrd DKK, az FSC 2,1 millidrd DKK-ban részestil.

2.4. A HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS

(31) A megmentésrdl és az eljards meginditdsardl sz6lé hatdrozatban a Bizottsdg kétségeit fejezte ki az intézkedések
ardnyossagdt és szitkséges minimumra korldtozdsit, az FIH Group sajit hozzdjdruldsinak megfelel6 mértékét,
valamint a versenytorzitds mértékének megfelel§ korldtozasat illetGen.

(32)  Ezen aggodalmak az intézkedések tulbonyolitdsabdl erednek, mivel azok szitkségteleniil bonyolultnak tiinnek az
FIH jovébeli likviditdsi kihivdsainak megolddsdhoz. Kiilonosen az nem volt vildgos, hogy a kiilonféle mellékme-
géallapodasok és a javadalmazasi formuldban szereplS Gsszekapcsoltsag mennyire voltak szitkségesek, megfelelGek
és a 2008. évi bankokrdl sz6l6 kozlemény (*') céljaival megfelelGen Gsszehangoltak.

(33) Tovadbbd, a megmentésrdl és az eljards meginditdsar6l szol6 hatdrozat idején az FIH az internetes lakossdgi
betétpiacra val6 agressziv modon torténd belépést tervezte, ,drvezetd” szerep elérésére torekedve. Az internetes
lakossdgi betétpiacra valé belépés az FIH finanszirozdsi problémdinak megolddsdra irdnyulé stratégidjanak kulcse-
leme volt.

(34) Tovabba nagyon valészintitlennek tiint, hogy az atruhdzott eszkozokért és kotelezettségekért az FSC-nek fizetendd
javadalmazds javasolt mértéke megfelel az értékvesztett eszkozokrdl sz6lé kozlemény (3?) 21. pontjdban emlitett
javadalmazdsi szintnek, miszerint a bankoknak maximalis mértékben viselniik kell az értékvesztett eszkozokkel
kapcsolatos veszteségeket. A 21. pont eléirja az dllam megfelel§ ellentételezését az eszkozdtvételi intézkedésekért, a
kivélasztott egyedi modelltSl fiiggetlenill, biztositva ezzel a részvényesek azonos mértékd felelGsségvallaldsat és
teherviselését.

(*%) A részvényvasarldsi megdllapodds és annak mellékmegéllapoddsai szdmos részletét felvdzold elvi megallapodds 2012. mdrcius 1-jén
kertilt alirdsra, a végleges zdrodokumentumok 2012. jalius 1-jén keriiltek aldirdsra.

(") A Bizottsdg kozleménye az dllami tdmogatdsokrdl szol6 szabélyoknak a pénzintézetek vonatkozdsaban a jelenlegi pénziigyi vildg-
valsdggal osszefiiggésben tett intézkedésekre torténd alkalmazdsardl (HL C 270., 2008.10.25., 8. o.)

(*) A Bizottsdg kozleménye az értékvesztett eszkozok kozosségi bankszektorban torténd kezelésérsl (HL C 72., 2009.3.26., 1. o.)
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3. SZERKEZETATALAKITAS
3.1. A SZERKEZETATALAKITASI TERV

(35)  2013. jinius 24-én Ddnia bemutatta az FIH Group 2012 és 2016 kozotti id@szakra vonatkozo szerkezetdtalakitdsi
tervének végs6, aktualizdlt véltozatdt. A terv egy legjobb és egy legrosszabb forgatokonyvet (*3) is tartalmaz abbdl a
célbdl, hogy bemutassa az FIH alkalmassdgat hosszi tdva életképességének helyredllitasdra, a kell§ tehermegosz-
tasra és a versenytorzulds kezelésére irdnyulé megfelel§ intézkedések meghozataldra.

(36) A szerkezetdtalakitdsi terv azokon a feltételezéseken alapul, hogy a brutté hazai termék (,GDP”) novekedése a
Nemzetkozi Valutaalap (,IMF’) dltal el6revetitetteknek megfelelGen alakul, és a rovid- és kozéptavii kamatlabak
véltozdsai a ddn Vallalkozdsi és Novekedésiigyi Minisztériumnak a rovidtdvi kamatldbak 2014-ig elSrejelzett
valtozdsaira vonatkoz6 becslése szerint alakulnak. A terv feltételezi, hogy a GDP-novekedés terén 2013-t6l mérsé-
kelt fellendiilés kezddik.

(37) A legjobb esetben (**) az FIH vdrhatéan 2016-ig folyamatosan javulé eredményeket fog elérni. A normalizlt
t6keardnyos addzds el6tti nyereség (*°) csoportszinten elSreldthatélag 10,3 % 2013. december 31-én, és 11,2 % (39)
2016. december 31-én.

(38) A legrosszabb forgatokonyv (*7) kedvezStlenebb piaci feltételezéseken alapul. Ez tobbek kozott magdban foglalja a
banki finanszirozds romlé piaci feltételeit, mind a mennyiséget, mind az drat tekintve; a hitelek és tandcsadési
szolgéltatdsok irdnti alacsonyabb keresletet; az atvaltdsi arfolyamok és kamatldbak kedvezétlen alakuldsat stb.;
valamint azt, hogy az értékcsokkenés a teljes tizleti ciklus alatt meghaladja a maltbéli értékeket. Az FIH becslései
szerint ezek a fejlemények egyiittesen azt eredményezik, hogy a normalizdlt tékearanyos addzds eltti nyereség
csoportszinten 0,9 % lesz 2013. december 31-én, és 2,0 % lesz 2016. december 31-én.

(39) Mindkét esetben viszonylag alacsony a tSkeardnyos jovedelmezdség, f6ként az dllami tdmogatasi vizsgalat kere-
tében Dania éltal vallalt kotelezettségek kozott eldirt osztalék- vagy kamatszelvény-fizetési tilalom kovetkeztében.
Ezen kotelezettségvallaldsok eredményeképpen az FIH Group a szerkezetdtalakitdsi id6szak végéig és az intézke-
dések teljesitéséig visszatartja a nyereséget.

(40) Az FIH banki tevékenységei eredetileg az aldbbi hdrom szegmenst olelték fel: ingatlanfinanszirozds, akviziciéfinan-
szirozds, vallalati banki tizletdg. Az ingatlanfinanszirozds tizletdg az FIH szerkezetdtalakitdsa részeként az ingat-
lanfinanszirozdsi tizletdgon beliili hitelek FSC-nek torténd eladdsdval 2012-ben megsziintetésre keriilt. Ezenfeliil a
vallalat akviziciéfinanszirozasi szervezeti egységének hitelei fokozatosan megsziinnek. Ezdltal csak a vallalati banki
iizletdg fog tovabb mtikodni. 2013 mdrciusdban a teljes munkaidében foglalkoztatottak szdma 214 f6re csokkent.

(41) A szerkezetdtalakitdsi terv szerint a mérlegf6osszeget 27,68 millidrd DKK-ra (3,74 millidrd EUR) kell csokkenteni
2013. december 31-ig. 2016. december 31-én az FIH elSrejelzése szerint a teljestSke-megfelelési mutatd 19,6 %
lesz.

(42) A torvényben el6irt likviditasi rdta (%), amely 2012. december 31-én 214 %, volt, 2013. december 31-ére varha-
téan 239,7 % lesz.

(43) A szerkezetdtalakitdsi idGszak alatt a teljest6ke-megfelelési mutaté varhatéan 19,6 %-ot, a torvényben el6irt likvi-
ditdsi rdta 175 %-ot ér el, és ezdltal jelentGsen meghaladja a torvényben el6irt kovetelményeket.

(**) Kilonbozd alforgatékonyvekkel.

(> Alforgatokonyv alacsonyabb értékcsokkenéssel.

(*%) 16 %-os els6dlegestGke-ardnynak megfelel§ Osszegii sajat téke alapjn szdmitva, a bank kockdzati pozici6it figyelembe véve. Felté-
telezve, hogy ez nincs hatdssal a nyereségre/veszteségre.

(*%) Erdemes megemliteni, hogy ha 2013-ban a netté koltségek 310,25 milli6 DKK osszegti emelkedésével szimolunk az értékvesztett
eszkozokrdl sz016 kozleménnyel Gsszhangban végrehajtott kifizetés kovetkeztében + kamat és a kezelési koltségek 61,7 millié DKK
osszegben torténd visszatéritése miatt (ldsd még a (117) és az azt kovet§ preambulumbekezdéseket), a bank nett6 nyeresége/vesz-
tesége 2013-ban varhatban negativ lesz mindkét forgatokonyv esetén. Az FIH ezt a hatdst f6ként a 2013 decemberében végrehajtott
likviditdskezelési gyakorlaton keresztiil ellenstlyozta. 2016-ban a hatds elhanyagolhaté lenne, mert a szimadatok mint ,normalizalt”
t6keardnyos nyereség vannak feltiintetve.

(*7) Alforgatokonyv magas értékcsokkenéssel.

(*%) A torvényben eldirt likviditasi rata a torvényben el6irt likviditdsi pozicid jelenlegi értéke a torvényben el8irt likviditdsi kovetelmény
szdzalékdban megadva. 100 %-os rdta sziikséges a torvényben el6irt kovetelmény teljesitéséhez, a 214 %-os réita pedig a torvényben
elsirt kovetelmény tobb mint kétszerese.



2014.12.12. Az Eurépai Unié Hivatalos Lapja L 357/95

(44) Az ugynevezett normalizdlt t6ke addzds el6tti nyeresége (>%) a szerkezetdtalakitdsi terv legjobb forgatokonyve (40)
szerint 2013. december 31-én el6relathatélag 9 %, 2016. december 31-én pedig eldreldthatélag 10,1 %. Ugyanezek
a szamadatok a legrosszabb forgatokonyv (*!) szerint: 0,9 % és 4,7 %.

(45) A bank helyzete jelent8s mértékben javult 2011 kozepe Ota, amikor az FSA arra szdmitott, hogy az FIH olyan
jelent6s likviditasi sziikségletekkel fog szembenézni, amelyeket nem lesz képes kielégiteni. Az FIH visszafizette a
kormdny 4ltal garantdlt kotvények kintlévs dllomdnyanak fennmaradé részét, és ezéltal a refinanszirozdssal kapcso-
latos kihivds 2013. jinius 13-ig megoldddott. Az FIH tovabbd 2013. jalius 2-dn visszafizette a kormdny dltal
nydjtott hibrid alapvets t6két.

(46)  Jelenleg az FIH-nak nem okoz problémat a jogszabalyi fizetGképességi és likviditdsi kovetelmények teljesitése.

3.2. A BIZOTTSAG ALTAL FELVETETT AGGALYOK RENDEZESERE DANIA ALTAL HOZOTT INTEZKEDESEK

(47) A Bizottsdg dltal a megmentésrél és az eljrds meginditdsardl sz6lo hatdrozat keretében felvetett aggdlyok rende-
zése érdekében Ddnia és az FIH Group szdmos intézkedést hozott.

(48) Az FIH az FSC részére 310,25 millio DKK (39,12 milli6 EUR) ,egyszeri” kifizetést teljesitett 2013. december 4-i
értéknapon (+?).

(49) A 2013. december 18-i értéknapon az FIH 61,7 milli6 DKK-t fizetett a Newco részére a kezelési megdllapodds
alapjan 2012-ben kapott dijak részleges visszafizetéseként, valamint a Newco szdmdra a kezelésért és fedezeti
tgyletekért felszamitott 2013. évi kezelési dijakat visszamendlegesen a kintlévé hitelportf6lié 0,05 %-ra csokken-
tette.

(50) Az FIH 2010. december 31-i teljes eszkozdllomdnyat 109,3 millidrd DKK-r6l (14,67 millidrd EUR) 2012.
december 31-ig 60,80 millidrd DKK-ra (8,16 millidrd EUR) csokkentette, ami 44 %-os csokkenésnek felel meg.

(51) Az FIH tovdbbd 2010. december 31-i hiteldllomanyéat 58,0 millidrd DKK-r6l (7,79 millidrd EUR) 2012. december
31-ig 16,2 millidrd DKK-ra (2,17 millidrd EUR), azaz Osszesen 41,8 millidrd DKK-val csokkentette, ami 72 %-os
csokkenésnek felel meg.

(52) Az FIH ezen felil jelentSsen csokkentette a kockdzatos piaci tevékenységeket (+3).

(53) Az FIH a teljes munkaidSben foglalkoztatottak szdmdt a 2010. december 31-i 356 f6rdl 2013. mércius 31-ig 214
fére csokkentette, ami 41 %-os csokkenésnek felel meg.

(54) Az FIH tovabba sztkitette foldrajzi jelenlétét azzal, hogy négy regiondlis iroddjabdl kettSt bezart.

3.3. A DANIA ALTAL JAVASOLT KOTELEZETTSEGVALLALASOK

(55) A Bizottsdg altal a megmentésrl és az eljards meginditdsarol sz6lé hatdrozatban felvetett aggalyokra vald tekin-
tettel és az értékvesztett eszkozokrdl sz016 kozleménnyel vald Gsszeegyeztethetdség biztositdsa érdekében, kiilonos
tekintettel az eszkozdtvételi intézkedésekért fizetett javadalmazasra, Ddnia az (55)—(62) preambulumbekezdésben
meghatdrozott tovabbi kotelezettségvalldsokat irt eld.

(*%) Lésd a 35. libjegyzetet.

(*%) A legjobb forgatokonyv alacsonyabb dtlagos finanszirozdsi koltségeket és a piaci és a véllalati pénziigyi tevékenységekbdl befoly6
magasabb bevételt feltételez.

(*1) A legrosszabb forgatokonyv jelentGs negativ fejleményeket feltételez makrookondmiai szinten, mind az alacsonyabb hitelkereslet,
mind a torténelmi csticsokat elérg értékcsokkenés tekintetében (habdr a szerkezetdtalakitdsi idGszak alatt ennek csokkenését felté-
telezi).

(*?) Az FIH 2013. december 4-i hatdllyal 310,25 milli6 DKK 6sszeget utalt dt az FSC részére (az Osszeget 2013. szeptember 30-dn
helyezték letétbe). Az FIH ezen feliil 6 575 342 DKK-t utalt t.

(¥) A kockézati értéket példdul a 2011. december 31-i 50 millié DKK-rél (6,71 millié6 EUR) 35 millié DKK-ra (4,7 milli6 EUR)
csokkentette 2013. dprilis 22-ig.
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(56) Az FIH 12,1 millié6 DKK (1,61 millié6 EUR) éves kifizetést teljesit az FSC részére 2014. szeptember 30-tdl az iigylet
végleges rendezéséig, az utolsé idészakra vonatkozdan a ,ténylegesen eltelt napok szdma/ténylegesen eltelt napok
szdma” () kamatnap-szdmitdsi szabdly szerint szdmitott idGardnyos kifizetéssel a teljesités id6pontjaban (amely
nem lehet késébb, mint 2019. december 31.).

(57) Az FIH csokkenti az FSC részére dltala fizetett kezelési dijakat vagy az FSC részére dtalinyosszeget fizet a
csokkentés jelenértékével vagy a 143,2 milli6 DKK (19,09 milli6 EUR) kifizetéssel megegyezd Osszegben.

(58) Ezen eredmény elérése érdekében az FIH 61,7 millio6 DKK-t fizetett a Newco részére a kezelési megdllapodds
alapjan a Newco részérdl a FIH-nak 2012-ben fizetett dijak részleges visszafizetéseként. Az FIH tovdbbd a Newco
szdmdra a kezelésért és fedezeti tigyletekért felszamitott kezelési dijakat a kintlévg hitelportfélio 0,05 %-dra csok-
kentette a 2013. évre vonatkozodan..

(59)  Ezenkivill az FIH a Newco szdmdra a kezelésért és fedezeti tigyletekért felszdmitott kezelési dijakat a kintlévd
hitelportfolié 0,05 %-ara csokkenti 2014. janudr 1-jét6l.

(60) Amennyiben az FSA megvaltoztatja a holdingtdrsasig szintjén a t6kekovetelménnyel kapcsolatos szabélyozdsi
allaspontjat, az FIH tovabbi 47,2 milli6 DKK (6,29 millié EUR) éves dijat fizet az FSC részére azért, hogy az
FIH torvényben eldirt hitelkeretét az FIH Holding tSkehelyzete ne korldtozza.

(61) A kotelezettségvillaldsok tovabba az FIH egyes tizleti tevékenységektdl (ingatlanfinanszirozas, magantdéke, magan-
vagyonkezelés) valé visszavonuldsdrdl, valamint szdmos magatartdsbeli korldtozdsrol, ideértve a betétekre vonat-
kozé drvezetési tilalmat, az agressziv kereskedelmi gyakorlatok tilalmat és a felvasarldsi tilalmat, tovabbd az FIH
Group jelzdloghitelbankjaként mtikod6 FIH Realkredit A[S felszdmoldsardl is rendelkeznek. Az FIH Realkredit A[S
2013-ban felszdmoldsra keriilt.

(62) A kotelezettségvallaldsok teljes felsoroldsa (*) a mellékletben taldlhatd.

4. A DAN HATOSAGOK ALLASPONTJA

(63) Az intézkedések Bizottsdg részére torténd bejelentésekor Ddnia eredeti dlldspontja (*) az volt, hogy a Newco
részére torténd tékedtadds dllami tdmogatdsokat tartalmazott a Newco javdra, de egy ilyen tdmogatds a Szerzédés
107. cikke (3) bekezdésének b) pontja értelmében Osszeegyeztethet§ a belsG piaccal.

(64)  Ddnia ugyanebben a beadvanyban azt dllitotta, hogy az FIH Group nem részesiilt semmilyen dllami tdmogatdsban,
mert az FSC a piaci drat fizeti ki a Newco részére. Anélkiil, hogy ezt az dllitast a vonatkozd piaci adatokra torténd
hivatkozassal vagy az tigyleti koltségek indokainak kifejtésével szdmszertien aldtdmasztotta volna, Dénia az aldb-
biakat hangsulyozta:

a) az atruhdzds piaci drdnak meghatdrozdsdra eljdrdsok voltak érvényben;
b) az FIH Group kezdeti finanszirozast és kezességvallalast biztositott;
¢) az FIH Groupnak kell fizetnie az tigylettel és a felszdmoldssal kapcsolatos minden koltséget; és

d) az FIH Group tovabbi kotelezettségvallaldsokat tett az atruhdzdssal kapcsolatban, killondsen egy iizleti terv
benyujtdsinak kotelezettségére vonatkozdan.

(*4 Azt a kamatnap-szamitdsi szabalyt jelenti, amelynek sordn az utols6 idGszak ténylegesen eltelt napjainak szdmdt (az utolsé kifizetés
napjat6l a kovetkezd kifizetés napjdig eltelt napok szdma) két egymadst kovetd szeptember 30-a kozott ténylegesen eltelt napok
szamaval osztjdk el.

(¥) Az tgynevezett ,feltételjegyzék” foglalja Ossze.

(*6) Az allami tdmogatdsok interaktiv bejelentése (SANI) internetes alkalmazdson keresztiil, 2012. mércius 2-dn tovabbitott 6783. szdmu
bejelentés, az FIH feljegyzése a Bizottsignak — végleges, 3. szakasz.
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(65) Mindezt figyelembe véve Ddnia megallapitotta, hogy az FIH nem jut elényhoz. Abban az esetben, ha a Bizottsag
eltérben itélné meg az {igyet, Ddnia elSterjesztette, hogy az FIH-nak nydjtott ilyen tdmogatds a bels6 piaccal
osszeegyeztethetének nyilvanithat6, mert a rendelkezések az FIH szerkezetdtalakitdsit a szerkezetdtalakitdsi kozle-
ménynek () megfeleléen hajtottak végre.

(66) Dénia els§ beadvanydt 2012. mdrcius 20-dn egy Osszedllitds kovette (*), amelyben kiemelte, hogy az FIH nem
kérte az intézkedések meghozataldt, és ezen intézkedések megkotésének idépontjaban a tékedttétel csokkentésére
rendelkezésre dlltak alternativak az FIH szdmdra, ami megerdsitette azt az éllitast, hogy az igylet piaci feltételek
mellett keriilt megtdrgyaldsra. Dénia azt is dllitotta, hogy az eszkozok konyv szerinti értékének 1,4 millidrd DKK
értékd kezdeti lefrdsa és a tovabbi 1,3 millidrd DKK értékii kockdzatkiigazitdsi engedmény megfelel a piaci drnak.
Ezenkiviil a vételdr teljesitményalapt kiigazitdsibol (earn-out) szdrmazé veszteségeket a részvényvdasdrldsi megélla-
poddsban szereplé véltozé formuldval korrigdljak annak érdekében, hogy egy hatékony utélagos kiigazitdsi mecha-
nizmus a piaci feltételeknek megfelel§ arképzést biztositson. Ddnia nem fejtette ki részletesebben a javasolt
engedmény Osszegét és a kockdzatkiigazitdst, illetve annak indokait, hogy ezek miért eredményeznének piaci drat.

(67) A Bizottsdggal folytatott tovabbi levelezés sordn (*) Ddnia azt dllitotta, hogy az FSC legfeljebb 1,05 millidrd DKK
veszteségnek van kitéve, azaz annak a kiilonbségnek, amely egyrészrdl az 1,65 millidrd DKK értékd veszteségel-
nyelé koleson, mdsrészrél a konyv szerinti értékleirds és az FSC dltal végrehajtott el6zetes kockazatkiigazitds 2,7
millidrd DKK 0sszértéke kozott van. Dénia tovabbd azt is éllitotta, hogy az dllam kockédzata jelentGs mértékben
csokken az FIH dllamilag garantdlt kolcsoneivel és a 1,9 millidrd DKK Osszegli kordbbi tdkeinjekcidé FIH altal
torténd visszafizetésével kapcsolatban is.

(68) Ddnia a 2012. éprilis 23-dn benydjtott tdjékoztatéban (°°) arrdl értesitette a Bizottsdgot, hogy ,jelenleg nem
szolgéltat tovabbi érveket a Bizottsdg szdmdra a piacgazdasigi befektet§ elvének alkalmazdsdra vonatkozdan”.
Ugyanakkor némi magyardzatot adott az FSC jogi tandcsaddja édltal haszndlt értékelési moédszertanokkal kapcso-
latban.

(69)  Ezt kovetGen Ddnia 2012. mdjus 16-dn azt dllitotta, hogy az FIH Holding és az FSC a kockdzat és a nyereség
megosztasdra vonatkozé normdlis kereskedelmi szempontok szerint tirgyalta meg az tigyleti feltételeket, tovabba
azt dllitotta, hogy az uigylet piaci feltételek mellett keriilt megkotésre. Ezt a nyilatkozatot a KPMG mint az FSC
konyvvizsgdl6 cége igazolta (°1).

(70)  Ddnia 2012. jinius 7-én benydjtotta a KPMG jelentését, amely az intézkedéseket az azokhoz hozzdjarulé vala-
mennyi elem egyidejd figyelembevételével elemzi. A KPMG nem ldtott ,okot arra kovetkeztetni, hogy a megilla-
podas feltételei nem felelnek meg az FSC altal viselt kockdzatoknak”, hivatkozva a biztositék magas szintjére, a
fedezett kotvények lehetséges haszndlatdra, a veszteségelnyel§ kolcsonre és az FSC-nek a vételdr teljesitményalapd
kiigazitdsabdl (earn-out) szdrmazd 25 %-os részesedésére.

(71)  Ddnia az eljardsok meginditdsdra adott 2012. szeptember 11-i vdlaszdban kozvetleniil nem vitatta a Bizottsdg azon
allaspontjat, hogy az intézkedések allami tdimogatdsnak mindsiilnek, de hivatkozott 2012. madrcius 29-i allitasa-
ra (°2), amelyben azzal érvelt, hogy a piaci érték felett végrehajtott barmely dtruhdzdst a veszteségelnyels koleson és
az FIH Holding dltal nydjtott drkiigazitdsi garancia ellentételezi. Ddnia tovdbbd a megujitaisok megnovekedett
biztositékdra és a vartnal magasabb visszavaltdsi ardnyra hivatkozott, mint az ezen élldspontot aldtimasztd
példdkra, de kifejezetten nem ismételte meg, hogy a piacgazdasigi szereplS elve (,MEOP”) () alkalmazando.

(72)  Dédnia ehelyett azzal érvelt, hogy az intézkedések OsszeegyeztethetSek a bels§ piaccal, és érveket terjesztett el
annak igazoldsdra, hogy az intézkedések megfelelGek, a tdmogatdst a sziikséges minimumra korldtoztdk és a
verseny csak korldtozott mértékben torzul (°4).

(*) A Bizottsig kozleménye — A pénziigyi szektor életképességének helyredllitdsa és a jelenlegi vdlsdgban hozott szerkezetdtalakitdsi
intézkedések értékelése az dllami tdmogatdsi szabdlyok alapjan (HL C 195., 2009.8.19., 9. o.).

(*8) Az eszkozok FIH-r6l az FSC szdmdra torténd dtruhdzdsa, a Bizottsdg részére Ddnia dltal 2012. mdrcius 20-dn benytjtva.

(*) Ddnia 2012. maércius 29-i elektronikus levele a Bizottsdg részére.

(*%) ,A FIH Holding részvényeinek FSC dltali megvdsarlasaval kapcsolatos 2012. dprilis 4-i kérdSivre benyujtott valaszok” — a Bizottsdg
részére Ddnia dltal 2012. dprilis 23-dn benydjtva.

(*") ,Nyilatkozat — FIH Erhvervsbank”, ddtum nélkiil, a Bizottsdg részére 2012. mdjus 16-dn benytjtva.

(°?) Ldsd a 49. ldbjegyzetet és a (67) preambulumbekezdést.

(*3) A piacgazdasagi befektetd elve (MEIP) e hatdrozat alkalmazdsiban a piacgazdasagi szerepld elvével (MEOP) egyenértékii kifejezés. A
MEOP kifejezés a befektetSk és egyéb piaci szereplSk, pl. kolesont folyositok, hitelezék stb. helyzetére vonatkozik.

(> 2012. szeptember 11-i beadvany 2., 3. és 4. szakasza.
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A ddn hatésdgok tovabba emlékeztettek a 2012. dprilis 23-i feljegyzésben kifejtett dlldspontjukra, amely szerint az
intézkedések az FIH és az FSC kozotti targyaldsok eredményei (°°) és azzal érveltek, hogy a bankokrél sz6l6
kozleményben (°°) szereplS egyes irdnymutatdsok tették sziikségessé az intézkedések bizonyos mértékii Gsszetett-
séget (*7), vitatva, hogy az Osszetettség miatt azok nem lennének megfelelGek.

Amikor a Bizottsdg tdjékoztatta Daniat az intézkedések piaci értékére és tényleges gazdasdgi értékére vonatkozé
szakértdi értékelésrdl, Ddnia vitatta az eredményeket és szdmos kérdést és pontositdst nydjtott be 2013. februar 7.
és 2013. szeptember 11. kozott.

Dénia megjegyezte, hogy a tdmogatds a szitkséges minimumra korlatozodott (%), mert azt feltételezte, hogy az
atvételi érték nem haladja meg a tényleges gazdasdgi értéket, azonban hozzdtette, hogy kizdrdlag a Bizottsdg
végleges értékelése dllapithatja meg ezt.

Az értékelési szempontokat leszdmitva, Ddnia felhivta a figyelmet arra, hogy az dtruhdzds pozitiv hatdst gyakorol
az FIH torvényben el8irt helyzetére, 0sszhangban a hosszi tava életképesség visszaallitdsira vonatkozd, a szerke-
zetdtalakitdsi tervben szerepld céllal.

Dénia tovabbd azzal is érvelt, hogy az FIH betétgyijtési stratégidja az allami tdmogatasi intézkedéstdl fiiggetlen és
nem az ,drvezet§” szerep elérésének szdndékdra szolgdl, hanem az FIH finanszirozdsi stratégidjanak alapvetd része.
Mindazonaltal, a Bizottsdg aggdlyainak eloszlatdsa érdekében Ddnia kotelezettséget vallalt arra, hogy az FIH betartja
az drvezetési tilalmat.

5. ERTEKELES
5.1. ALLAMI TAMOGATAS FENNALLASA

A Szerz6dés 107. cikkének (1) bekezdése szerint az dllami tdmogatds a tagdllamok altal vagy éllami forrdsbol
barmilyen formdban nyujtott olyan tdmogatds, amely bizonyos vallalkozdsoknak vagy bizonyos druk termelésének
elényben részesitése éltal torzitja a versenyt, vagy azzal fenyeget, amennyiben ez érinti a tagdllamok kozotti
kereskedelmet.

A Bizottsdg ugy véli, hogy a 2.3. szakaszban ismertetett, az FIH javdra hozott intézkedéseket egyiittesen kell
figyelembe venni. Az intézkedések egyetlen tigylet részei, mert elemeik egymadssal Osszefiiggenek (idérendben és
a szerkezeti szempontbél) és egyiittesen arra lettek tervezve, hogy az FIH finanszirozdsi problémdjit megoldjak.

5.1.1. Allami forrisok

A 2.3. szakaszban ismertetett intézkedések dllami forrdsokat tartalmaznak, mivel azokat kozvetleniil az FSC finan-
szirozza, amely a pénziigyi valsiggal Osszefiggésben a ddn bankok szdmdra nydjtott kiilonféle intézkedések
nyujtasaért felelSs, dllami tulajdonban 1évg vallalat (a dan Viéllalkozdsiigyi Minisztériumon keresztiil) (>%). El6szor,
az FSC 2 millidrd DKK-t fizet készpénzben a Newco részvényvdsarlisi megallapoddsért. Masodszor, az FSC
kotelezettséget vallalt a Newco eszkozeinek finanszirozdsara, amig az FIH visszafizeti dllamilag garantalt kolcsoneit.
Ez a kotelezettségvdllalds meghaladhatja a 13 millidrd DKK-t. Harmadszor, az FSC lemond a kamat 6sszegérdl az
FIH Holding éltal vallalt garancia kifizetése érdekében.

5.1.2. Az el6ny fennilldsa

A 2.3. szakaszban ismertetett intézkedések elényt biztositanak, mert eszkozatvételt eredményeznek az FIH részére,
ezdltal javitjdk a csoport t6kemegfelelési mutatdit, mialatt lehetévé teszik a bank szdmdra, hogy finanszirozdsi
problémdit jobban kezelje.

A dan hatésdgok azt allitottak, hogy az intézkedések a piacgazdasigi szerepld elvét tiszteletben tartjdk és igy nem
mindsiilnek az FIH Group részére nyujtott dllami tdmogatdsnak.

2012. szeptember 11-i beadvany, 5. o.

Lasd a 31. ldbjegyzetet.

2012. szeptember 11-i beadvany, 2. szakasz, 5. o.

2012. szeptember 11-i beadvany, 6-7. oldal.

Az FSC tevékenységeit a pénziigyi stabilitdsrol szol6 torvény és a pénziigyi tevékenységrél szolé torvény, valamint az ezek alapjin
kiadott végrehajtdsi rendeletek szabélyozzdk. Az FSC-re tovdbbd az dllami tulajdonban 1évé villalatokra vonatkozé kiilonleges
rendelkezések vonatkoznak. Az FSC dltal korabban nyujtott mds intézkedésekrdl a 2008. oktdber 10-i NN51/08. szdmu bizottsagi
hatdrozatban,(,Garanciarendszer a Dénidban taldlhaté bankok részére”) (HL C 273., 2008.10.28., 2. 0.) megéllapitdsra keriilt, hogy
azok nem a ddn dllamnak tulajdonithatdk.
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(83) A Bizottsdg ezért azt értékeli, hogy az FIH Group tdmogatdsa érdekében meghozott intézkedések megfelelnek-e a
piacgazdasdgi szerepl§ tesztnek. Ez a teszt azt vizsgdlja, hogy egy piaci szerepl§ az dllami befektetGvel azonos
feltételek mellett részt vett volna-e a mdveletben akkor, amikor dontés sziiletett az allami forrdsok elérhet§vé
tételér6l. Nem 4ll fenn allami tdmogatds abban az esetben, ha az dllami finanszirozast a piaci feltételeknek
megfeleld korilmények és feltételek szerint nydjtjdk.

(84) E tekintetben az FIH Group esetében a Bizottsdg tigy véli, hogy az aldbbiakat lényeges megvizsgilni: i. volt-e
kezdetben olyan maginbefektets, aki a tagdllammal megegyezd feltételek mellett hajlandé lett volna az intézke-
déseket finanszirozni; ii. amennyiben lett volna ilyen befektets, mekkora volt az dltala megkovetelt befektetési
megtériilés az dllami megtériiléshez viszonyitva; és iii. magdnbefektetsi érdeklédés hidnydban, mi lenne a varhat6
megtériilés (°°) és az dllamnak nyujtott intézkedésekbdl szarmazo lehetséges megtériilések eloszldsa, 6sszehasonlitva
azzal a szinttel, amelyet egy piaci szerepld elvdrna akkor, ha normalis piacgazdasdgi feltételek mellett hajtand végre
az intézkedéseket. Amennyiben az dllam ezeket a feltételeket elfogadja vagy ezeknél jobb feltételeket fogad el,
akkor agy tekinthetd, hogy az intézkedésekre piaci feltételek mellett keriil sor. Kiilonosen azt fontos megvizsgalni,
hogy az tigylet teljes egészében pozitiv pénzforgalmat generdl-e, mert a nyereség maximalizdldsdra torekvé magdn-
szektorbeli szereplSk egyike sem kezdene veszteséges miiveletbe.

(85 A legegyértelmibb bizonyiték arra vonatkozdan, hogy egy adott iigylet megfelel a piacgazdasdgi szerepld elvének
az, hogyha az tigylet feltételei nem csak elfogadhatdak lennének egy feltételezett piacgazdasigi szerepld szamdra,
hanem ha valéban létezik is olyan szereplS, amely az édllammal azonos feltételekkel részt vesz ugyanabban a
befektetésben. Mas befektetSk jelenléte viszonyitdsi pontként szolgdl a Bizottsdg szdmdra a piacgazdasagi szerepld
elvének alkalmazhatdsdga tekintetében.

(86) Amikor Dédnia meghozta ezeket az intézkedéseket, nem volt olyan piaci szerepls, aki kész lett volna az allam
ellen6rzése alatt dllo jogalanyok dltal meghozott intézkedésekhez hasonlé intézkedéseket hozni az FIH szdmdra.
Sem a tulajdonosi konzorcium, sem mds harmadik fél nem jelezte az FIH-ba valé befektetési szdindékdt A Bizott-
sagnak nincs oka arra kovetkeztetni, hogy ilyen koriilmények kozott egy piacgazdasgi szerepld hajlandé lenne az
intézkedésekben részt venni. A magdnbefektetSi érdekldés hidnya a bank pénziigyi nehézségeinek és gyenge
pozicidjanak a jele.

(87) Az dllammal azonos feltételek mellett befektetd szerepld hidnydban is lehet az intézkedés tdmogatdsmentes, ha a
magdnszektorbeli szerepl ugyanazt a finanszirozdst nyujtotta volna hasonlé koriilmények kozott, legalabb akkora
megtériilést kérve, mint amekkordt az allam kapott. Az értékelés elvben a kozfinanszirozds odaitélésekor rendel-
kezésre all6 adatokat és a varhat6 fejleményeket figyelembe vevd tizleti terven alapszik, és nem tdmaszkodik egy
késdbbi helyzetre alapozott elemzésre.

(88) Emellett a piacgazdasagi szerepld elvének alkalmazdsira az egyik legnehezebb helyzet az, amikor a vallalat mdr
kapott dllami tdmogatast. Ebben az esetben a FIH 2009. junius 30-dn mdr felt6késitésben részesiilt, amelyet az
2012. julius 2-dn visszafizetett. A feltGkésitéshez haszndlt hibrid instrumentumok [...] (*) %-on kamatoztak. Az
FIH tovdbbd részt vett a ddn garanciarendszerben. A fenti tények onmagukban nem zdrjdk ki a piacgazdasagi
szereplS elvének alkalmazdsdt ebben az esetben, ugyanakkor jelzik az FIH-t siijté nehézségeket, valamint hatdssal
lennének a magdnbefektetGknek az intézkedésekbe vald befektetési hajlanddsdgara. A korabbi tdmogatds mdr
torzitja a gazdasdgi viszonyokat, a folyamatos dllami tdmogatds ldtszatdt keltve. A Bizottsdg értékelésében figye-
lembe vette az ilyen elényok dj elényokkel valé helyettesitését.

(89) Az FSA azon az dlldsponton volt, hogy az FIH bizonytalan helyzetben volt, mert jelentés volt a kockdzata annak,
hogy az FIH nem fog tudni megfelelni a torvényben el6irt, likviditdsra vonatkozé kévetelményeknek, amikor a
kormdny éltal garantdlt addssdga lejar. Ez a helyzet ennek megfeleléen az FIH banki mikodési engedélyének
visszavondsdhoz vezethetett volna (°1). Az FSA helyzete ezért megerdsiti a Bizottsdg értékelését abban a tekintetben,
hogy piaci szerepld valdszintileg nem fektetett volna be az FIH-ba. Lehet azzal érvelni, hogy az FSA jelentése nem
volt nyilvdnos, ugyanakkor a piaci szereplék hozzéférhettek volna az FIH kormény altal garantdlt ad6ssdgainak
lejérati szerkezetéhez és ezdltal ugyanezt a kovetkeztetést vonhattdk volna le.

(90)  Tényleges maganbefektet hidnyaban, a piacgazdasdgi szerepld elve alkalmazhatdsdganak tovabbi vizsgalata végett
a Bizottsignak értékelnie kell, hogy az FIH javdra végrehajtott intézkedések osszes megtériilése eléri vagy

(%) Az intézkedések varhatoé megtériilésének kiszamitdsa a nettd jelenérték meghatdrozdsa céljabdl diszkontdlt jovébeli cash flow-sorozat
alapjan torténik. Lasd a (91) és (92) preambulumbekezdést.

(*) Bizalmas informdcio.

(°1) Az FSA 2012. méjus 16-i feljegyzése az FIH Erhvervsbank A/S-rél, a Bizottsdg szdémdra benydjtva.
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meghaladja-e azt az elvart megtériilést, amelyet egy feltételezett maganbefektetd elvdarna a befektetés végrehajta-
sanak el6feltételeként. Az intézkedések varhaté megtériilése a pénzforgalombdl szarmazd jovébeli bevételtdl fiigg,
amelyet diszkontdlni kell a mai napra azért, hogy a megfelel§ diszkontrita alkalmazdsival megkapjuk a nett6
jelenértékét (,NPV”).

(91) A Bizottsdg szakértSi véleményekre alapozva felmérte a Newco eszkozeinek piaci értékét és modellezte az FSC
szdmdra varhaté megtériilést a Newco sajt t6kéje felszamoldsi értékének teljes eloszldsdra. Ennek soran figyelembe
vette a részvényvasarlasi megallapodds minden elemét, mint példdul a nettd felszamoldsi értéket, az FSC-nél és az
FIH Groupndl felmeriilt bevételeket és koltségeket, valamint a vételdr kiigazitdsat, amely tartalmazza a veszteségel-
nyelS kolcsont. Eloszldsi modellt sziikséges alkalmazni mind a 25 %-os sajatt6ke értéknovekedési részesedésbdl
szarmazé elényok, mind a Newco eszkozeiben bekovetkezd nagy veszteségek és, amennyiben egy ilyen forgaté-
kényv valésulna meg, az FIH Holding nemteljesitése dltal okozott egyiittes negativ hatdsok netté jelenértékének
kiszdmitdsara (°2).

1. dbra

Az intézkedés nett6 jelenértéke az FSC szdmdra

DKK 4 A 2 milliard DKK t8kebefektetés megtériilése a Newco 3%
eszkozok kulonbozd felszamolasi ertekei eseten °
DKK 2 7%
DKK - 6%
4
N
-DKK 2 & 5%
-DKK 4 4%
-DKK 6 3%
-DKK 8 : 2%
i Megteriilés az FSC szamara, figyelembe vévé. a FIH
: Holding nemteljesitésének névekvd valdszinlseget a
* Newco eszkdzeinek romlasaval (bal tengely, millidtd DKK)
-DKK 10 N e 1%
...... E forgatokényv bekdvetkezésének valészinlisége a
s piac szerint (jobb tengely) e
-DKK 12 e 0%

(92) Az 1. ébra a részvényvasarldsi megéllapodds nettd jelenértékét mutatja be a Newco eszkozeinek kiilonbozd
felszamoldsi értékei esetén (5,1 millidrd DKK-t6l 28,3 millidrd DKK-ig). Minden forgatékonyv valdszintiségét a
pontozott vonal jobboldali skildn olvashaté értéke jeloli (0,1 %-7,5 %). A legvaldszintibb forgatokonyvek esetén a
megtériilés enyhén negativ.

(°?) Ez a jelenség a pénziigyi piacokon ,rossz irdnyt kockazatként” ismert. Szakért6i vélemények alapjdn a Bizottsdg 16 %-os dtlagos
véarhaté kumulalt veszteséget feltételezett. Ugyanakkor ez linedrisan oszlott el a negativ megtériilések kozott, ezért 91 %-os varhatd
veszteség alkalmazdsdra keriilt sor abban a szélsGséges esetben, ha az eszkozportféliot 5,1 millidrd DKK-ra értékelnék le, az eszkozok
pozitiv megtériilése esetén pedig nincs vdrhatd veszteség.



2014.12.12. Az Eurépai Unié Hivatalos Lapja L 357/101

(93) Amint azt az 1. dbra szemlélteti, a részvényvdsarldsi megallapoddsra vonatkozé mdvelet netté jelenértékének
valészintiséggel stlyozott dltaldnos dtlaga szintén negativ. Szakérti szdmitdsok szerint ez 726 milli6 DKK.
Ennek eredményeként a részvényvasarldsi megdllapodds nyereség helyett veszteséget termel. Egy piacgazdasdgi
szerepl$ évente legaldbb 10 %-os (%) sajattSke-ellentételezést vért volna egy 2 millidrd DKK értékd hasonlé befek-
tetés esetén, amely koriilbeliil 1,33 millidrd DKK-t generdlt volna a Newco hétéves fenndlldsa alatt. A Bizottsdg
ezért arra a kovetkeztetésre jut, hogy nem lett volna olyan piaci szerepld, aki a részvényvasarlasi megéllapodasban
szerepl§ feltételekkel megegyezd feltételek mellett hajlandd lett volna befektetni. Az intézkedések kovetkezés-
képpen nem felelnek meg a piacgazdasdgi szerepld elvének (°4).

(94)  Megjegyzendd, hogy a (91)-(93) preambulumbekezdésben foglalt szdmitds sordn a Bizottsdg figyelembe vette a
Daéniaval 2013. februdr 7. és 2013. madrcius 11. kozott folytatott levelezést, valamint az azt kovetd levelezést (%),
amelyben Ddnia kordbban nyilvdnossdgra nem hozott elemeket is benydjtott, mint pl. a véltozd vételar osszete-
v6inek pontos értelmezését, az FIH-tOl a Newco szamdra dtaddsra kijelolt, benydjtott hitelkockazati adattirhdz
referencia-id6pontjat, a portf6lié hitelmingségének 2011 decembere és 2012 szeptembere kozotti alakuldsit és a
portféliéban taldlhaté ,lekotetlen hitelkeretek” részletesebb elemzését.

(95) Tovabbd a Ddnia érvelésében taldlhaté szdmszerdGsitett adatok (°°) nem élljdk ki az ellenSrzés prébdjat. ElGszor is,
az el6zetes leirasi Osszegek és kockazati tartalékok nincsenek aldtdmasztva fiiggetlen értékeld jelentéssel (¢7). Figye-
lembe véve tovdbba annak lehetSségét, hogy az FIH Group nem lesz képes az utdlagos garancidkat teljesiteni,
nincsen indok arra, hogy a Newco vesztesége miért ne haladhatnd meg a 2,7 millidrd DKK-t, amely esetben az FSC-
t (és ezdltal a ddn kormdnyt) a Newco végsd felszdmoldsa el6tti djratGkésitésére irdnyuld szerzdéses kotelezettség
terhelné. A Bizottsdg ezért arra a kovetkeztetésre jut, hogy nem aldtdmasztott az az éllitds, amely szerint a
befektetés veszteségei nem haladhatjdk meg az 1,05 millidrd DKK-t.

(96) Az a tény, hogy az intézkedések feltételeit az FSC és az FIH Holding tdrgyalta meg, nem feltétleniil jelenti azt, hogy
az intézkedéseket piaci feltételek mellett hajtottdk végre. Ha Ddania egy komoly likviditdsi nehézségekkel kiizd6
bank szdmdra tervezne jelentds Osszegii tovdbbi tdmogatast nydjtani, ez a tény onmagdban még nem zarnd ki a
hatésdgok és a bank kozotti, az iigylet bizonyos pontjairdl folytatandé tdrgyaldsokat. A lefolytatott tdrgyalds
kétoldalu jellege miatt hidnyoztak pl. a nyilt és megkiilonboztetésmentes palyazati eljardsra jellemzd tulajdonsagok
vagy a hasonld piaci iigyletekkel valé Osszehasonlitds. Ezért az intézkedések piaci feltételeknek valé megfelelése
nem kovetkezik automatikusan a tdrgyaldsok lefolytatdsinak tényébdl.

(97) A KPMG 2012. janius 7-i jelentésével kapcsolatban a Bizottsdg egyetért abban, hogy az intézkedések Gsszetettsége
miatt azok feltételeit teljes egészében kell értékelni, mert nincsenek olyan 6nallé rendelkezések, amelyeket minden
egyes elem ellentételezéséhez hozzd lehet rendelni. Ugyanakkor a KPMG jelentésében szerepld elemzés figyelmen
kiviil hagyta a még szélsGségesebben kedvezdtlen forgatékonyvek lehetéségét, amelyek szerint az FIH Holding nem
lesz képes betartani kotelezettségvallaldsait. Az elemzés tovabbd nem foglalkozott a 2,0 millidrd DKK befektetett
tSke ellentételezésével. A (95) preambulumbekezdésben emlitettek szerint sem 6ndlléan, sem a teljes javadalmazdsi

(°) A Bizottsdg indokldsként megjegyzi, hogy vélsighelyzetben a feltSkésités ellentételezésének piaci viszonyoknak megfelel§ szintje
konnyen meghaladhatja a 15 %-ot (J.P. Morgan, European Credit Research tigy (2008. oktéber 27.) és a Merrill Lynch adatai a
befektetési kategoridba sorolt pénzintézetek eurdban jegyzett, az 1. csoportba (Tier 1) sorolt addssigeszkozérdl). Az FIH szdmadra
kizdrélag a dan kormdny tudott tSkeinjekciot nydjtani 2009-ben, és ezért 11,45 %-os kamatot kellett fizetnie. Végil a részvényva-
sarldsi megdllapodds aldirdsinak idején (2012. marcius elején) az FIH els6bbségi, nem fedezett addssdgait, mint pl. az ISIN
XS0259416757, 4,91 %-os éves kamatszelvénnyel és 2021. évi lejdrattal, névértékének 67 %-dn jegyezték a piacon, ami t6bb
mint 10,50 %-os hozamot jelent. Ezért logikus azt feltételezni, hogy a joval alacsonyabb hitelpoziciéval rendelkezd sajit tSke esetén
a piaci befektet§ magasabb megtériilést vdr el.

(*Y) A piaci magatartdsnak valé6 megfelelés hidnya a zdré megéllapodds egyéb elemeinek, mint pl. a Newco dltal az eredeti finanszi-
rozdsért és a veszteségelnyel§ kolcsonért fizetett koltségek, valamint az 5.2. szakaszban emlitett teljes tdmogatdsi Osszegbe beszé-
mitott, eszkozkezelésért és fedezeti tigyletekért az FIH szdmdra fizetendd kezelési dijak figyelembevétele nélkil keriilt megallapitdsra.

(¢®) A Ddnia dltal 2013. jinius 24-én benyujtott két feljegyzésben és a 2013. augusztus 29-én és szeptember 11-én benytjtott tovabbi
pontosito feljegyzésekben 6sszefoglalva.

(66) Lasd a (66) és (67) preambulumbekezdést.

(°7) A ,Brev vedr FIH nedskrivning” cimen benydjtott egyoldalas osszefoglalé dokumentum emlitést tesz az FSC szdmdra dolgozé — és
igy nem fiiggetlen — értékelS csapatrdl, amely arra a kovetkeztetésre jut, hogy a nemzetkézi pénziigyi beszdmoldsi standardok
szabdlyai szerint 3,2 millidrd DKK lefrdsa lenne szitkséges. Tovdbba az 1,3 millidrd DKK kockdzatkiigazitdst a 10 %-os biztositéki
levonds indokolja, amelyre 6nmagdban sem adtak magyardzatot. Ddnia 2013. mércius 11, az FSC dltal elvégzett értékelési
gyakorlatot nagyobb részletességgel leiré beadvanydban megerdsitette, hogy az értékeld csapat nem fiiggetlen.
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modell egyik paramétereként sem felelhet meg a piaci magatartdsnak, tekintve, hogy a t6ke utdn nem jar éves
ellentételezés, valamint a sajat t6ke értéknovekedésébdl csak 25 %-os a részesedés a hétéves befektetési idgszak
alatt (°8).

(98) Ebben az 0Osszefiiggésben a Bizottsdg megjegyzi, hogy az FIH-nak egy kordbbi hibrid alapvetd t8kével torténd
felt6késitése (°°) sordn [...] %-os éves kamatot kellett fizetnie. Tovabbd, az FIH elsGhelyi ad6ssdgdt 2012. madrcius
elején a piacon 10 %-ot meghaladé bennefoglalt hozammal jegyezték. Ezért a Bizottsdg azon érvelése, hogy a t6ke
utan jaré ellentételezésnek legaldbb 10 %-nak kell lennie, megalapozott. Egy piaci szerepl§ valdszindleg ennél
ségével (7% kapcsolatos egyes kockdzatokra, a tSkebefektetés alacsony hitelbesoroldsan tal. Ezért a Ddnia altal
elSterjesztett 6,5 %-os ellentételezés (') egyértelmden elégtelen. Tovdbbd meg kell emliteni, hogy az tigylet vérha-
téan negativ megtériilésd.

(99) A Bizottsag azt a kovetkeztetést vonja le, hogy az FIH érdekében meghozott intézkedések nincsenek osszhangban a
piacgazdasdgi szerepl§ elvével.

5.1.3. Szelektivitds

(100) Az intézkedés kizarolag az FIH Groupra és a Newco-ra vonatkozik. Ezért az intézkedés szelektiv.

5.1.4. Versenytorzulds és a tagédllamok kozti kereskedelemre gyakorolt hatds

s sz

(101) Az intézkedések segitettek az FIH tSke- és likviditdsi pozicidjat megerdsiteni a hasonld intézkedések elényeit nem
élvezs versenytdrsaik poziciéihoz képest. Az intézkedés tehdt lehetdvé tette az FIH piaci pozicidjanak javitdsat. Az
intézkedés ezért a verseny torzuldsit eredményezheti.

(102) A bankpiac eurdpai szintli integraltsigdnak koszonhetSen az FIH-nak nyujtott elény mind Dénidban (ahol mds
tagdllamokbdl szdrmaz6 bankok mikédnek), mind a tobbi tagdllamban miikodd versenytdrsak esetében érezhetd.
Ezért agy kell tekinteni, hogy az intézkedések esetlegesen érinthetik a tagdllamok kozotti kereskedelmet.

5.2. A TAMOGATAS OSSZEGE

(103) Az intézkedések teljes tdmogatdsi Gsszege (7?) a szdmitdsok szerint koriilbelil 2,25 millidrd DKK (megkozelitSleg
300 millié EUR). A Bizottsdg a kovetkezSket vette figyelembe a tdmogatds Osszegének meghatarozasakor:

a) a részvényvdsdrlasi megéllapodds formuldjaval kapcsolatos elény (0,73 millidrd DKK) (73);
b) a t8kebefektetés elmaradt ellentételezése (1,33 millidrd DKK) (74);

¢) a Newco dltal az elsd kolcsonre, a veszteségelnyel§ kolesonre és a kezdeti finanszirozdsra fizetett tobbletkamat
(0,33 millidrd DKK); és

d) tobblet kezelési koltségek (0,14 millidrd DKK).

(104) A Bizottsdg enyhit§ tényezSként a tdmogatds teljes 9sszegébdl levonta a kormdnygarancia lejdrat el6tti felmon-
ddsabol szarmazé 0,28 millidrd DKK-t.

(105) Az 5.1. szakaszban feltiintetetteknek megfelel6en a Bizottsdg holisztikus médon kozelitette meg a kamat és egyéb
pénzforgalmak, dijak és adott garancidk értékelésének kérdését, a kovetkezdk figyelembevételével:

(°%) Egy egyértelmd tSkebefektetés 100 %-os részesedést eredményezne a sajattGke-ardnyos nyereségbdl. A Bizottsdg alldspontja szerint a
sajatt6ke-ardnyos nyereség 25 %-ra csokkentésével az FIH Holding nem részesiil elégséges kompenzdciéban ahhoz, hogy kiegyenlitse
t6keveszteségeit, az FIH és az FIH Holding gyenge hitelképessége miatt. A Bizottsdg tovabbd nagy odafigyeléssel kivan eljdrni a
sajattSke értéknovekedési részesedés hozzdjaruldsanak értékelése sordn, mert a Newco alapeszkozeinek tobbsége lakdshitel, amelynek
hozama kamatbdl és t6keosszegbdl all, igy a (91) preambulumbekezdésben szerepld modellben leirtak alapjan annak, hogy a Newco
eszkozeinek felszdmoldsi értéke meghaladja a 25 millidrd DKK-t, nemcsak kicsi a val6szintisége, hanem szinte teljes egészében
kizdrhaté. Ebbdl az okbdl a részesedés szdzalékdnak magasabb értékre (példdul 50 %-ra) torténd kiigazitdsa aldbecsiilné az alkalma-
zott modellben szerepld dllami tdmogatdst.

(%%) Lasd az 5. ldbjegyzetet.

Dénia 2013. dprilis 2-i beadvanydban kiemeli, hogy a 2012. jlniusi referencia-idSpontban az eszkozok 25 %-dnak visszafizetése

elmaradt és tovabbi 25 %-a ,alacsony” mindsitésti. A szakért6i jelentés (Az FIH tiggyel Osszefliggd tandcsaddsi szolgaltatdsok — 2012.

december 20.) tovdbbi mindsitéseket ftiz ehhez a megidllapitishoz, jelezve, hogy a portf6lié mindéssze 6,3 %-a rendelkezik 7-es vagy

anndl magasabb, ,befektetési kategdridnak” megfelelé FIH hitelmindsitéssel. Ezért, mivel a portf6lié tobb mint 90 %-a a befektetésre
nem ajanlott kategéridban van és 25 %-dnak visszafizetése pedig ténylegesen elmaradt, a Bizottsdg agy véli, hogy egy ilyen
portfdliéba torténd t8kebefektetés kockdzatos és nagyobb ellentételezést igényel.

("") 2013. marcius 11-i feljegyzéseiben benydjtva és a 2013. junius 24-i osszefoglalé 1. mellékletében megismételve.

(") A 2012. marcius 1-jei részvényvasarldsi megallapodds és az azt kovetS, 2012. jalius 2-i zdré megdllapoddsok tartalmazzdk.

() Lasd a (97) preambulumbekezdést.

(7% Lasd a 73. labjegyzetet.

N
=
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a) Ddnia arra vonatkozd aggalya, hogy a Bizottsdg nem fordit kell§ figyelmet az intézkedések valamennyi rész-
letével, mint pl. a veszteségelnyelS kolesonnel kapcsolatos gazdasagi realitdsra; és

b) az a tény, hogy az tigylet nem minden elemét lehet a javadalmazdsi formula meghatarozott tételéhez kotni.

(106) A Bizottsdg az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozleménnyel osszhangban értékelési tandcsadasért (7°) kiilsG szak-
ért6khoz fordult.

5.3. OSSZEEGYEZTETHETOSEG
5.3.1. A tdmogatds OsszeegyeztethetGségének jogalapja

(107) A Szerzddés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja értelmében az dllami tdmogatds akkor tekinthet§ Osszeegyez-
tethetének a bels§ piaccal, ha azt ,egy tagdllam gazdasdgdban bekovetkezett komoly zavar megsziintetésére”
nydjtjdk. A jelen koriilményeket és a megmentésrél és az eljards meginditdsardl sz0l6 hatdrozat idépontjaban a
pénziigyi piacokon uralkodé koriilményeket tekintve, a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy az intézkedéseket e rendel-
kezés alapjan meg lehet vizsgalni.

(108) A Bizottsag elfogadja, hogy a pénziigyi vélsdg olyan kivételes koriilményeket teremtett, amelyek sordn egy bank
csédje nemzeti és nemzetkozi szinten is alddshatja a pénziigyi rendszer egészébe vetett bizalmat. Ez az eset dllhat
fenn még egy azonnali nehézségekkel nem kiizds, de a pénziigyi szabalyozé szorosabb feliigyelete alatt dllé olyan
kis bank esetében is, mint példdul az FIH. A megmentésrdl és az eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat id6pont-
jaban a bank 2-4-éves addssdgait az EURIBOR f6lott 600-700 bazispont kamatkiilonbozettel draztik be. Ez az
arképzési szint egyértelmden utal a kozvetlen veszélyre. Ilyen esetekben korai beavatkozds lehet sziikséges az
érintett intézmény labilissa valdsanak elkeriilése és a pénziigyi stabilitdst veszélyeztetS fenyegetések elkeriilése
érdekében. Kiilonosen igaz ez egy Danidhoz hasonld kis gazdasig esetében, ahol a partnerek altaldban nem tesznek
kiilonbséget az egyes bankok kozott, ezéltal az egész szektorra kiterjesztve az egy bank cs6dje miatt bekovetkezett
bizalomhianyt. Ezért az e hatdrozat hatélya ald tartozé valamennyi intézkedés osszeegyeztethetdségi értékelésének a
Szerz8dés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja a jogalapja.

(109) Ami kifejezetten az eszkozok FSC szdmdra torténd dtruhdzdsdnak OsszeegyeztethetGségét illeti, a Bizottsdg az
intézkedéseket az értékvesztett eszkozokrdl sz6l6 kozleményre tekintettel értékeli.

(110) A Bizottsdg ezt kovetSen a szerkezetdtalakitdsi intézkedéseket értékeli a szerkezetdtalakitdsi kozleményre tekintettel.

5.3.2. Az intézkedések osszeegyeztethetGsége az értékvesztett eszkozokrdl sz6l6 kozleménnyel

(111) Az értékvesztett eszkozokrdl szolé kozlemény meghatdrozza az értékvesztett eszkozok értékelésével és atruhdza-
sdval, valamint az intézkedések SzerzS8déssel vald OsszeegyeztethetGségével kapcesolatos elveket. Azt kell értékelni,
hogy a tdmogatdst a minimumra korlatoztdk-e, és hogy elégséges-e a bank és részvényeseinek sajit hozzdjaruldsa.

(112) Az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozlemény 21. pontja szerint a bankoknak maximalis mértékben viselniiik kell
az értékvesztett eszkozokkel kapcsolatos veszteségeket. A 21. pont el8irja az dllam megfelel§ ellentételezését az
eszkozatvételi intézkedésért, barmely formdban is val6suljon meg ez utdébbi, a konkrét valasztott modelltd]
fiiggetlentil, biztositva ezzel a részvényesek azonos mértéki felelgsségvillaldsat és teherviselését.

(113) Az intézkedések eredeti formdjukban a ddn kormdany finanszirozasi koltségének 100 bazisponttal novelt 6sszegével
megegyez8 mértékd javadalmazdst irtak eld. A tSkebefektetésért semmilyen ellentételezést nem helyeztek kildtdsba,
kivéve egy részleges (25 %-os) értéknovekedést, amennyiben a nettd szandlds az arkiigazitdsi mechanizmuson
keresztiil tobbletet hoz. Tovdbbd azon negativ forgatokonyv esetén, ha a Newco eszkozportfélidja jelentds
mértékben romlana, az FSC-nak az FIH Holding biztositana kartalanitast, amely ilyen koriilmények kozott valé-
szintleg nem lenne képes a kotelezettségeinek eleget tenni. Ezért, mint ahogy arra a megmentésrél és az eljrds
meginditdsirdl sz6l6 hatdrozat (66)—(73) preambulumbekezdése utal, valészinditlennek ttint, hogy a javadalmazds
és a sajat hozzdjarulds elégséges lesz arra, hogy a tdmogatdst az értékvesztett eszkozokrdl szolé kozlemény
irdnymutatdsai szerint a belsd piaccal dsszeegyeztethetGvé tegye.

(%) Zéardjelentés — Az FIH tiggyel osszefiiggs tandcsadési szolgaltatdsok — II. szakasz — SA.34445. szdmi iigy, Ddnia, 2013. szeptember
19.
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(114) A Bizottsdg ezért az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozlemény 39. pontjaval dsszhangban alaposan megvizsgélta
az intézkedések piaci értékét. Egy kiils§ szakértd tdmogatdsaval felbecsiilte a kimenetelek valdszintiségi eloszlasat a
Newco eszkozportfolidja tekintetében és kiszdmolta a részvényvdsdrldsi megéllapoddson keresztiil az eszkozok
valoszintileg végleges felszdmoldsi értékére gyakorolt hatdsat.

(115) A Bizottsdg értékelésében a tSkebefektetés elmaradt ellentételezésén keresztiil fenndll el6nyoket, illetve az FIH
Holding hitelmingségéhez, a veszteségelnyel§ kolcson tobbletkamatahoz, az FIH altal a Newco-nak nydjtott finan-
szirozds tobblet-kamatkilonbozetéhez és a kezeléshez és a szdrmaztatott fedezeti tigyletek tobbletdijaihoz kapcso-
16d6 lehetséges veszteségeket is feltart. A Bizottsdg tovdbba olyan enyhit§ tényezdket is feltdrt, mint a kormdny-
garancia lejarat el6tti felmonddsa. Az intézkedések osszesen 2,25 millidrd DKK dllami tdmogatasi elemet tartal-
maztak.

(116) Figyelembe véve az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozlemény 40. és 41. pontjat, az atvételi érték és a tényleges
gazdasdgi érték kozti kilonbség — két kiigazitdssal — a piaci érték értékelésekor haszndlt szdmitdsi médszer
elvégzésével keriilt értékelésre. El8szor, a kimenetelek eloszldsa a piaci értékek helyett az eszkozportfolié tényleges
gazdasagi értékein alapult. Mdsodszor, a t6ke el6irt ellentételezése az intézkedések effektiv nett6 tSkedtvételén
alapult. Az FSA nyilatkozatdt kovetSen a Bizottsdg az intézkedések brutté tSkedtvételi hatdsit 375 milli6 DKK-
ra (7%), az ezzel egyenértékd atvételi értéket a tényleges gazdasagi értéket 254 milli6 DKK-val meghaladé értékiinek
becsiilte (”7), amely Osszeget vissza kellett tériteni és kovetelni. Tovdbbd 143,2 millié DKK tobbletdijat kellett
visszatérittetni.

(117) Egy 254 millié6 DKK osszegi elSlegfizetés (2012. marcius 1-i értéknappal) a nettd t8kedtvételi hatdst 375 millid
DKK-r6l 121 milli6 DKK-ra csokkentette. Ezért egy 310,25 milli6 DKK (7%) osszegli egyszeri prémium 2013.
szeptember 30-i értéknappal, tovdbbd egy 12,1 milli6 DKK Osszegii éves kifizetés (ami a tSkedtvétel 10 %-os
éves ellentételezésének felel meg), a tobblet kezelési koltségek (7°) visszatéritésén tilmenden Osszhangba hozza
az intézkedéseket az értékvesztett eszkozokrdl sz6lé kozleménnyel.

(118) Dénia gondoskodott rdla, hogy az FIH kifizesse ezeket az dsszegeket (39) az intézkedések zdrédokumentumaiban
szerepl6 megallapoddsok betartdsn tilmenden.

(119) Ddnia kotelezettséget vdllal arra, hogy a részvényvasirldsi megéllapodds alapjdn az FIH a Newco szdmldinak
végleges rendezéséig nem fizet osztalékot annak érdekében, hogy az FSC szdmadra enyhitse az FIH Holdingot
terhel§ hitelkockdzatot.

(120) Végezetiil, az intézkedések teljes egészében ardnyosak, a minimumra korldtozottak és az FIH elégséges sajt
hozzdjéruldst biztosit. Tovabba a kamatokkal névelt 310,25 milli6 DKK (¥') FSC szdmdra torténd kifizetése,
valamint a javadalmazdssal és dijakkal (3?) kapcsolatos tovdbbi kotelezettségvillaldsok kovetkeztében az intézke-
dések megfelel§ ellentételezést nydjtanak az értékvesztett eszkozokrél szol6 kozleménnyel osszhangban.

(7%) A Bizottsdg elfogadta, hogy habar az FSA megillapitdsa szerint az FIH Erhvervsbank A[S javéra tortént tSkedtvétel 847 milli6 DKK-t
tett ki (amely 10,5 millidrd DKK kockdzattal stlyozott eszkozzel egyenlé), az FIH Holding dltal a veszteségekért véllalt korlatlan
kezesség jelentSs mértékben csokkentette a csoport hitelkockdzati teherbird képességére gyakorolt dtfogd hatdsit. A Bizottsdg
aggélyainak eloszlatdsdra Ddnia tovabbd kotelezettséget véllalt az FIH dltal az FSC szdmdra nyujtandé javadalmazds novelésére, ha
az FSA gy viltoztatja meg a holdingtdrsasdg szintjén a tékekovetelményekkel kapcsolatos szabdlyozasi llispontjdt, hogy az FIH
hitelkeretét az FIH Holding tSkehelyzete tobbé nem korldtozza.
A Bizottsdg elemzését egy szakértdi jelentés hitelesitette, amely figyelembe vette a Ddnia dltal a levelezésében, a 2013. junius 24-i
osszefoglaldig, valamint a 2013. augusztus 29-i pontositdsokig bezdrdlag benytjtott valamennyi elemet.
A 310,25 millié6 DKK kiszdmitdsa az aldbbiak szerint tortént: 254 milli6 DKK + 1,5 * 37,5 milli6 DKK. Az intézkedés t&keatvétele
375 milli6 DKK, amelyre az értékvesztett eszkozokrdl sz6l6 kozlemény alapjan évi 10 %-os ellentételezést kell fizetni. Tovabbd, a
portfélié dtvételi értéke 254 milli6 DKK-nak, vagyis a tényleges gazdasagi értéknek tekinthets, amelyet az értékvesztett eszkozokrdl
sz016 kozlemény (41) bekezdése értelmében vissza kell kovetelni. Ugyanakkor a 254 milli6 DKK osszeg(i visszakovetelések kifize-
tésével a nettd t6kedtvételi hatds 121 milli6 DKK-ra csokkenne. Ezért a javadalmazds osszeegyeztethet6vé tétele érdekében az FIH-
nak a 375 millié DKK osszegli tGkedtvételi hatdsra évi 10 %-os ellentételezést kell fizetnie, amig az dtvételi érték és a tényleges
gazdasagi érték kozotti ,atruhdzdsi killonbozet” nem keriil rendezésre. Mivel ez csak 1,5 évvel az intézkedések végrehajtdsa utdn
torténik meg, az eldirt kifizetés 254 millié DKK + 1,5 * 37,5 millié DKK, majd 12,1 millié DKK éves kifizetés, amely a fennmaradé
nett6 tékedtvétel 10 %-a.

A tobblet kezelési koltségek becsiilt osszege 143,2 milli6 DKK az intézkedések teljes idGtartama alatt. Ddnia ezt tigy enyhiti, hogy

eddig megkeresett tobbletként 61,7 millié DKK-t fizet vissza a Newco szdmadra, és a kintlévé névleges osszeg 0,05 %-ra csokkenti a

jovabeli kezelési koltségét, ami 6sszhangban van a piaci gyakorlattal.

(®%) Lasd a (48) preambulumbekezdést.

(1) A visszakovetelési fizetések csak 2013. december 4-i értéknappal keriiltek teljesitésre, ezért a 2013. oktéber 1. — 2013. december 4.
kozotti idszakra vonatkozoan tovabbi felhalmozott kamat kifizetése volt esedékes. Ddnia megerdsitette, hogy az FIH a 310,25
millié DKK-n feliil tovdbbi 6,575 millié DKK-t fizetett ki ezen Osszeg fedezésére.

(®2) Lasd a 78. labjegyzetet.
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5.3.3. A tamogatds szerkezetdtalakitdsi kozleménnyel és a 2011. évi meghosszabbitisi kézleménnyel valé
OsszeegyeztethetGsége (*%)

(121) A szerkezetdtalakitdsrol sz6lé kozlemény szerint valamely pénzintézetnek a jelenlegi pénziigyi valsigban torténd
szerkezetdtalakitdsa az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja alapjdn abban az esetben egyeztethet§ dssze
a bels§ piaccal, ha a szerkezetdtalakitds i. a bank életképességének helyredllitisat vagy annak rendezett felszdmo-
ldsat eredményezi; ii. a tdmogatdst a szitkséges minimumra korlitozza és a kedvezményezett elégséges sajit
hozzdjéruldsat (tehermegosztds) tartalmazza; és iii. a versenytorzulds korldtozdsaval kapcsolatosan kielégitd intéz-
kedéseket foglal magaban.

i. Eletképesség

(122) A szerkezetdtalakitdsrol szolé kozlemény szerint a tagdllamnak dtfogd szerkezetdtalakitasi tervet kell benydjtania,
amely igazolja, hogy a kedvezményezett hogyan nyeri vissza dllami tdmogatds nélkiil hosszi tavi életképességét
ésszerd hatdridén és maximum Ot éven belil. A hosszu tava életképességet az érintett bank akkor érte el, ha sajat
erejébdl és a vonatkozd prudencidlis elirdsokkal osszhangban képes a t6kéért folytatott versenyben megéllni a
helyét. A banknak ennek érdekében képesnek kell lennie valamennyi koltsége fedezésére, és kockdzati profilja
figyelembevételével megfelel sajattSke-ardnyos nyereség elérésére. Az életképesség helyreallitdsat elsGsorban belsd
intézkedésekkel kell megteremteni és annak egy hiteles szerkezetatalakitdsi terven kell alapulnia.

(123) A Dénia éltal az FIH tekintetében 2016. december 31-ig terjed§ id@szakra vonatkozdan benydjtott szerkezetdt-
alakitdsi terv a szerkezetdtalakitdsi id@szak végére mutatja az életképesség helyredllitasat. Varhatd, hogy a bank
nyereséges marad és éves eredményeit javitani tudja, killonosen a 2013-2016 kozotti idGszakban, az Gjonnan
létrehozott tevékenységek megfeleld sajattSke-ardnyos nyeresége mellett. A legrosszabb forgatokonyv esetén a bank
tovabbra is nyereséget termel, a netté nyereség a 2013. évi 51 millié DKK-rdl (6,8 milli6 EUR) 2016-ra 122 milli6
DKK-ra (16,27 milli6 EUR) nd.

(124) A szerkezetdtalakitdsi terv szerint 2016. december 31-ig az FIH teljest6ke-megfelelési mutatdja eléri a 19,6 %-ot, a
torvényben el6irt likviditdsi rdta ekkor varhatéan 160 % lesz. Minden ilyen mutaté jelentés mértékben meghaladja
a torvényben el6irt minimumkovetelményeket. Ennélfogva dgy tlinik, hogy a csoport jol t8késitett és kényelmes
likviditdsi poziciéval rendelkezik.

(125) Az intézkedéseket — kiilondsen a hitelek folydsitasat — kovetGen az FIH olyan helyzetben volt, hogy nemcsak a
kormdny éltal garantdlt kotvényeket tudta 2013-ban, a megfelel§ hatdridén belul visszavéltani, hanem a kormény
altal nyujtott hibrid t6két is vissza tudta fizetni 2013. julius 2-dn.

(126) Az intézkedések javitottak az FIH likviditdsi profiljan, amely 2012. december 31-re el tudta érni a 214 %-os
torvényben el6irt likviditdsi rdtdt és 2013. december 31-re virhatéan eléri a 239,7 %-ot (*4), ezzel jelentSs
mértékben meghaladva a torvényben el6irt likviditasi kovetelményeket.

(127) Az eszkozok szétvilasztasa killonosen az FIH-t korabban fenyegetd finanszirozdsi hidnyt szintette meg az FSC
dltal a NewCo-nak nyujtott 13 millidrd DKK 6sszeg(i finanszirozasi eszkoz segitségével. Ezenkiviil az FSC kotele-
zettséget vallalt a Newco djrat8késitésére az intézkedések teljes idStartama alatt, amennyiben ez szitkségessé
valik (*°). Ennek eredményeként elébe mentek az FIH azonnali djratSkésitésére vonatkozd kérdéseknek.

(128) Osszefoglalva, tgy ttinik, hogy a jovedelmezdség és likviditds biztositdsdval, valamint elegendd tSkealap mellett az
FIH j6 pozicioban van ahhoz, hogy 6nmagdban hosszi tavi életképességet érjen el.

(129) Habdr a legrosszabb forgatokonyv szerint a normalizalt t6ke ad6zds el6tti nyeresége 0,9 % 2013. december 31-én,
és 2,0 % (3%) 2016. december 31-én, a legjobb forgatokonyv 10,3 %-os és 11,2 %-os normalizalt tGkenyereséget
vetit elére 2013-ra és 2016-ra.

(*%) A Bizottsdg kozleménye az dllami tdmogatdsi szabdlyoknak a pénziigyi vélsdggal osszefiiggésben nytjtott bankmentd intézkedésekre
2012. janudr 1-jét6l val6 alkalmazdsar6l (HL C 356., 2011.12.6., 7. o.)

(®%) Lasd az (37) és az azt kovet§ preambulumbekezdéseket.

(®°) Ez el6fordulhat abban az esetben, ha az eszkozérték tovdbb csokken. Ha ez megtorténne, a Newco sajat tékéje negativ lehet,
amelynek kovetkeztében csédeljrdsi kérelmet kell benydjtania a kereskedelmi jog szokédsos el8irdsaival osszhangban. Ezt a kime-
amelyet az FSC csak az tigylet végleges rendezésekor kap vissza az FIH Holdingtdl (2016. december 31. és 2019. december 31.
kozott).

(®6) Lasd a (38) preambulumbekezdést.
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(130) A Bizottsdg altaldban nem haszndlja a ,normalizdlt t6ke” fogalmdt, mert rendszeresen nagyobb tdkearanyos
jovedelmezdséget eredményez, mintha a szdmitdsok a tényleges sajat t6kén alapulndnak. Azonban ebben az
esetben Ddnia kotelezettséget vallalt arra, hogy az FIH Holding és az FIH a felhalmozott eredményt nagy mértékben
visszatartja annak érdekében, hogy a megfelel§ kifizetést jobban tudjik biztositani az FSC szdmdra. Killondsen
abban az esetben, ha a Newco az FIH dltal tervezetthez képest jelentGsen alacsonyabb bevételt termel, az FIH (a
veszteségelnyel§ kolcsonon keresztiil) és az FIH Holding (az FSC szdmdra biztositott kezességvallaldson keresztiil)
viseli a koltségeket azért, hogy az FIH javadalmazasit az dllami tdmogatasi szabdlyokkal ardnyos mértékben
biztositsa. A felhalmozott eredmény a sajt t6két mindazonéltal viszonylag magas szintre noveli (a legjobb esetben
8,4 millidrd DKK-ra, legrosszabb esetben 7,3 millidrd DKK-ra), ami csokkenti a sajatt6kehozamot. Az FIH nincs
abban a helyzetben, hogy ezt a folyamatot ellenstlyozza, kivéve, ha veszteséget termel (amely se nem elirdnyzott,
se nem kivanatos). A ,normalizalt t6ke” fogalma azért el6nydsebb jelen esetben, mert igy a Bizottsdg a bank
jovedelmezdségét megfelelen értékelni tudja, félretéve a felhalmozott eredményeket.

(131) Az FIH tovébbd befejezi a viszonylag kockdzatos akvizicidfinanszirozasi tevékenységet, amely az tizleti tevékeny-
ségeivel kapcsolatos kockdzat csokkenését eredményezi és iizleti modelljét szildrdabb alapra helyezi. Ezenkiviil a
szerkezetatalakitdsi id6szak végén fenndlld 20,8 %-os () teljestSke-megfelelési mutatoval az FIH tizleti modelljére
tekintettel taltGkésitettnek (3%) tekinthet§ és ezért sokkal kevésbé van kitéve a piaci kockdzatoknak, ami a kordb-
biakhoz hasonléan veszélyeztetheti jol mend vallalkozasként vald fennmaraddst.

(132) A Bizottsdg ezért gy véli, hogy a szerkezetatalakitdsi terv alkalmas az FIH hosszii tavi életképességének hely-
redllitdsdra.

ii. Tehermegosztds

(133) Az FIH kotelezettséget véllalt arra, hogy a szerkezetatalakitasi id@szak alatt nem fizet ki semmilyen osztalékot és
visszafizeti az 1,9 millidrd DKK 6sszegii kordbbi dllami feltSkésitést. Az FIH tovdbbd nem fog semmilyen kamat-
szelvény-fizetést teljesiteni azon befektetk szdmadra, akik hibrid instrumentumokba vagy olyan instrumentumba
fektettek be, amely esetében a pénziigyi intézményeknek mérlegelési joguk van a kamatszelvény-fizetés teljesitése
vagy vételi opcid érvényesitése tekintetében, fiiggetleniil azok szabdlyoz6i mindsitésétdl, ideértve az aldrendelt

A

hitelviszonyt megtestesits értékpapirokat, amennyiben nem 4ll fenn jogi kotelezettség a kifizetésekre vonatkozdan.

(134) Ezenkiviil, az 5.4.1. szakaszban leirtak szerint az értékvesztett eszkozokkel kapcsolatos intézkedések javadalmazasa
megfelel§ 6sszegben keriilt meghatdrozdsra.

(135) A Bizottsdg ezért gy véli, hogy a szerkezetdtalakitdsi terv megfelel6 mdédon kezeli a tehermegosztdsra vonatkozd
kovetelményt.

iii. Versenytorzulds

(136) A szerkezetdtalakitdsi terv elirja, hogy az FIH-nak egyes {izleti tevékenységektdl (ingatlanfinanszirozds, magantdke,
magdn-vagyonkezelés) vissza kell vonulnia. Nevezetesen 15,4 millidrd DKK &sszegli ingatlanfinanszirozdssal
kapcsolatos eszkoz (a 2012. évi mérlegf6osszeg 25 %-a) elkiilonitésre keriilt a Newco-ba.

(137) A moédositott feltételjegyzék a betétekre vonatkozdan arvezetési tilalmat is elSir abban az esetben, ha az FIH piaci
részesedése meghaladja az 5 %-ot. Ez a kotelezettségvéllalds lehet6vé teszi az FIH szdmdra, hogy tovabb javitsa
finanszirozasi helyzetét betétek piacon torténd gytjtésével, a tdlzott gyakorlatokat megakadalyozé kiiszobérték
egyidejli meghatdrozdsaval. Tovabba elGirjak az agressziv kereskedelmi gyakorlatok tilalmdt annak érdekében, hogy
a versenytdrsakat a talzott piaci magatartastdl megévjak. Megjegyzendd, hogy egyik piaci szerepld sem tett
észrevételt az FIH betétarazdsi politikdjaval kapcsolatban, miutdn a Bizottsdg eljardst inditott a kérdésben.

(138) Az FIH tovdbbd eladja a magdnt6ke-befektetési alapokban és egyéb tSkebefektetésekben meglévs befektetéseit és
2014. december 31. utdn nem tart fenn jelzdlog-hitelintézetet vallalati struktdrdjaban. Igy ezen tevékenységek
versenytarsaira maradnak és az FIH piaci jelenléte ennek megfelelGen csokken.

(*7) A mutaté 19,6 % lesz a 310,25 milli6 DKK 6sszegli ,egyszeri” kifizetést kovetSen.
ennek kovetkeztében a teljes idGszak alatt semmilyen osztalékot nem fizethet ki egy nagy tékepuffer meg6rzése érdekében. Ez egy
el@vigydzatossagi 1épés az értékvesztett eszkozokkel kapcsolatos intézkedések helyes és teljes ellentételezésének biztositdsa érdekében,
mert az FIH és az FIH Holding garantaltdk a végsé kifizetést az dllam szdméra.
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(139) Ezenkiviil felszdmoldsra kertil az FIH Realkredit (%) és az akvizici6finanszirozds teriilletén folytatott valamennyi
tevékenység megsziintetésre keriil. Az FIH Realkredit tovabbra is koriilbeliil 300 milli6 DKK (40,3 millié EUR)
osszegli eszkozzel rendelkezett a 2012. év végi adatok alapjdn, igy a teljes FIH Group szdmdra korldtozott
jelent@séggel birt.

(140) Ezenkiviil az FIH 2010. december 31-i teljes eszkozdllomanyat 109,3 millidrd DKK-rél (14,67 millidrd EUR) 2012.
december 31-ig 60,80 millidrd DKK-ra (8,16 millidrd EUR) csokkentette, ami 44 %-os csokkenésnek felel meg.

(141) Ezen kotelezettségvallaldsok egyiittesen a versenytorzulds jelentSs mértékd enyhitését eredményezik, mert az FIH
szdmdra potencidlisan nyereséges iizleti lehetGségek feladdsra keriilnek és a FIH versenytdrsaira maradnak.

5.4. KOVETKEZTETESEK ES A HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS MEGINDITASANAK LEZARASA

(142) A Bizottsdg a megmentésrdl és az eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozatiban kétségét fejezte ki azzal kapcsolatban,
hogy a szoban forgd intézkedések a bankokrél sz6l6 2008. évi kozlemény kovetelményei szerint jol célzottak-
e (°%). Kulonosen ebben a szakaszban nem volt egyértelmd, hogy a befektetSk értékelése szerint az FIH teljesen
megszabadult-e legrosszabb eszkozeitl és készen dll-e arra, hogy elviselhet§ feltételek mellett finanszirozdst
biztositson. Az FIH szerkezetdtalakitdsi terve azt bizonyitja, hogy a bank még stresszforgatokonyv esetén is
megfeleld tSkepufferrel rendelkezik és valdszintleg kedvezdtlen makrogazdasdgi fejlemények esetén is életképes
marad.

(143) A megmentésrSl és az eljards meginditdsar6l sz6lé hatdrozatban a Bizottsdg tovabbad kételyeket vetett fel a
tekintetben, hogy az intézkedések a minimumra lettek-e korldtozva és elégséges sajit hozzdjaruldst terveztek-e (1),
killonosen az intézkedések Osszetettségére vald tekintettel.

(144) Valamennyi elem és az azok kozotti kapcsolatok részletes értékelését kovetGen a Bizottsag tigy véli, hogy az FIH
dltal az intézkedésekért fizetendd javadalmazds elégséges sajit hozzdjaruldst biztosit és 6sszhangban van az érték-
vesztett eszk6zokrdl sz6lo kozleménnyel. A Bizottsdg idvozli az FSC szdmadra teljesitett ,egyszeri” (310,25 millié
DKK 0sszegti) kifizetést és az e tekintetben tett kotelezettségvallaldsokat. Emellett a Bizottsdg megjegyzi, hogy az
intézkedések javitottak a bank likviditdsi profiljan, amely a szerkezetdtalakitdsi terv szerint likvid és életképes marad
valamennyi forgatokonyv esetében.

(145 A megmentésrdl és az eljards meginditdsardl sz6lo hatdrozatban a Bizottsdg tovabbi kételyeit fejezte ki azzal
kapcsolatban, hogy a versenytorzulds korldtozdsdra vonatkozd kovetelményt teljesiilt-e. Az FIH-ra jelenleg kamat-
szelvény-fizetési, osztalékfizetési, (betétekre is vonatkozd) drvezetési tilalom, az agressziv kereskedelmi gyakorlatok
tilalma, valamint elidegenitési kotelezettségvallalisok vonatkoznak.

(146) A Bizottsdg Osszességében megdllapitja, hogy a Ddnia altal benytjtott szerkezetdtalakitdsi terv megfelel6 modon
kezeli az életképesség, tehermegosztds és versenytorzulds kérdését, és ennélfogva osszhangban van a szerkezetdt-
alakitdsrdl sz6l6 kozlemény és az értékvesztett eszkozokrdl sz6lé kozlemény kovetelményeivel.

(147) A fenti értékelés alapjdn a Bizottsdg szerint az intézkedések jol célzottak, a minimumra korldtozottak és a verseny
korlatozott mértéki torzuldsat idézik el8. Ezért a Bizottsdg az intézkedések Osszeegyeztethetségével kapcsolatos
azon kétségei, amelyek eredetileg a megmentésrdl és az eljirds meginditdsardl sz616 hatdrozatban meriiltek fel,
alaptalannak bizonyultak.

Kdovetkeztetés

(148) A bejelentés alapjan és a Ddnia altal benyujtott kotelezettségvallaldsokra tekintettel megallapitdsra keriilt, hogy a
tdmogatdsi intézkedések OsszeegyeztethetSek a belsG piaccal. Az intézkedések megfelelgsége, valamint a bank
életképessége és a sajat hozzdjaruldsok, a versenytorzulds enyhitésére hozott intézkedésekkel egyiitt kielégit6nek
tlinnek. K6vetkezésképpen az intézkedéseket a SzerzGdés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja alapjan jova kell
hagyni és a meginditott eljdrdst le kell zarni,

(®%) Ldsd a (10) preambulumbekezdést.
(°%) Lasd a megmentésrdl és az eljards meginditdsarol sz6lé hatdrozat 2.1. szakaszat.
(°") Lasd a megmentésrdl és az eljards meginditdsdrol sz6l6 hatdrozat 2.2. szakaszat.
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ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:
1. cikk

Az eszkozok FIH Grouprdl a ddn Financial Stability Company szdmdra torténd atruhdzdsa, a mellékmegéllapodasokkal
egylitt az Eurdpai Uni6 mikodésérdl szold szerzédés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében allami tdmogatdsnak
mindsiil.

Ez az allami tdmogatas a szerkezetdtalakitasi terv és a mellékletben foglalt kotelezettségvallaldsok alapjan a bels§ piaccal
osszeegyeztethetd.

2. cikk
Ennek a hatdrozatnak a Ddn Kirdlysdg a cimzettje.

Kelt Briisszelben, 2014. mércius 11-én.

a Bizottsdg részérdl
Joaquin ALMUNIA
alelnok
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MELLEKLET

FELTETELJEGYZEK (SA.34445 SZAMU UGY) Dénia — Az FIH szerkezetitalakitdsi terve

1. Hattér

A Dan Kirélysag vallalja az FIH 2013. junius 24-én benyujtott szerkezetatalakitasi tervének megfelel§ és teljes végrehaj-
tasat. Ez a dokumentum (a ,Feltételjegyzék”) az FIH Erhvervsbank A[S és lednyvallalatai (,FIH") szerkezetdtalakitdsdnak
feltételeit (a ,Kotelezettségvallaldsok”) hatdrozza meg, amelyek végrehajtdsara a Déan Kirdlysdg kotelezettséget vallalt.

2. Fogalommeghatirozdsok

E dokumentumban, hacsak a szovegosszefiiggésbdl mds nem kovetkezik, az egyes szdm magdban foglalja a tobbes
szdmot (és forditva) és az aldbbiakban nagy kezd@betiivel haszndlt fogalmak jelentése a kovetkezd:

Fogalom Jelentés

Kotelezettségvallaldsok az FIH szerkezetdtalakitdsdval kapcsolatos, az e Feltételjegyzékben meghatdrozott
kotelezettségvallalasok

Hatdrozat az Eurdpai Bizottsdg a FIH szerkezetdtalakitdsira vonatkozé hatdrozata, amely
keretében e Kotelezettségvallaldsok teljesitésre keriilnek, és amelyhez e Feltétel-
jegyzék csatolva van

Szerkezetatalakitdsi idGszak: a 3.2. szakaszban meghatdrozott idészak
Szerkezetdtalakitdsi terv az FIH altal a Ddn Kirdlysdgon keresztiil az Eurdpai Bizottsdgnak 2013. junius 24-

én benydujtott, irdsbeli tdjékoztatdsok dltal modositott és kiegészitett terv

FIH vagy FIH Group FIH Erhvervsbank A[S, ideértve a lednyvillalatokat

FIH Holding FIH Holding A/S

FIH Holding Group FIH Holding A/S, ideértve a kozvetlen és kozvetett leanyvallalatokat

ES Property Finance A[S A Financial Stability Company FSC teljes tulajdont lednyvallalata, amelyre a hata-

rozat ,Newco”-ként is hivatakozik.

Akvizicidfinanszirozas egy erre a célra létrejott kilondllo szervezeti egység, amelynek dolgozéi kizdrélag
taziokkal és felvdsarlasokkal osszefiiggd finanszirozdsi megolddsokra koncentral-
nak, és amelyet kifejezetten a jelenlegi és potencidlis iigyfelek szdmdra hoztak 1étre.

3. Altalénos informéciok

3.1. A Dan Kirdlysdg kotelezi magdt arra, hogy a Szerkezetdtalakitdsi terv végrehajtdsa alatt teljes mértékben eleget tesz a
Kotelezettségvallaldsoknak.

3.2. A Szerkezetdtalakitdsi id6szak 2016. december 31-én ér véget. A Kotelezettségvillaldsok eltéré rendelkezés

hidnydban a Szerkezetdtalakitdsi id@szak alatt vannak érvényben.

4. Strukturdlis intézkedések
4.1. Akviziciéfinanszirozas

Az FIH 2014. janius 30-ig az akviziciéfinanszirozds teriiletén folytatott valamennyi iizleti tevékenységét megsziinteti.
A jelenlegi portfoli6 2014. jinius 30-ig kifuttatdsra keriil.
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4.2. Az ingatlanfinanszirozdsi tevékenység befejezése

Az FIH kivonult a befektetési cél ingatlanok teriiletérél (') és ezt a tevékenységet 2013. december 31-re megsziin-
tette. Nem fog ujra ebbe az iizletdgba belépni, ami kilondsen azt jelenti, hogy befektetési célii ingatlanok teriiletén
Daénidban, Svédorszdgban, Németorszdgban és mds orszdgokban nem keriil sor beruhdzdsok finanszirozdsa céljabol
Uj (t6ke)hitelek nyujtasara (?).

4.3. A magantdke izletdg elidegenitése

Az FIH a lehet§ legkordbban, de legfeljebb 2016. december 31-ig a jogszabilyokban megengedett mértékben
elidegeniti a magantSke-befektetési alapokban és egyéb tékebefektetésekben fenndllé befektetéseit. Amennyiben
eddig az id6pontig az elidegenités nem lehetséges, a befektetések kifuttatdsra keriilnek, ami kiillonosen azt jelenti,
hogy befektetések finanszirozdsdra vagy megujitdsira mar nem keriilhet sor (*). A hatdrozat id6pontjatdl tovabba j
magantSke- vagy egyéb befektetésre nem keriil sor (a 3. ldbjegyzetben meghatdrozott kivételekkel).

4.4. Jelzdloghitelbank

Az FIH 2014 végéig megsziinteti véllalati struktdrdjdban a jelzdlog-hitelintézetet és ezt kovetSen nem mikodhet
jelzéloghitelbankként.

5. Magatartdsbeli intézkedések és villalatirdnyitds

5.1. Felvésdrlasi tilalom: Az FIH nem vésdrol fel villalkozdsokat és azokban nem szerez részesedést. Ez a gazdasdgi
tarsasag jogi formdja véllalatokra, valamint a vallalkozds eszkozallomanydra egyardnt vonatkozik.

A felvasarlasi tilalom ald nem tartozé tevékenységek: E tilalom nem vonatkozik azokra a felvasirldsokra, amelyeket
kivételes koriilmények kozott kell végrehajtani a pénziigyi stabilitds fenntartdsa vagy a hatékony verseny érdekében,
feltéve, hogy ezeket a Bizottsdg elzetesen jévdhagyta. A tilalom nem vonatkozik azokra a felvasarlasokra, amelyekre
a nehéz helyzetben 1évé villalkozdsokkal szemben fenndllé jogvitdk kezelése sordn a szokdsos banki iizletmenet
keretében keriil sor, valamint az FIH Holding Groupon beliil torténd elidegenitésre és szerkezetatalakitdsra.

A Bizottsag el6zetes jovahagydsdt nem igényld kivételek: Az FIH részesedéseket szerezhet véllalkozdsokban, ameny-
nyiben az FIH altal a részesedésért fizetett vételdr kevesebb, mint az FIH a Bizottsdg hatdrozatdnak idépontja szerinti
mérlegf6osszegének 0,01 %-a, és ha az FIH dltal az ilyen jellegi felvasarlasokért fizetett halmozott vételar a szerke-
zetdtalakitasi id6szak teljes idGtartama alatt kevesebb, mint az FIH a Bizottsdg hatdrozatdnak idépontja szerinti
mérlegf6osszegének 0,025 %-a.

5.2. Az agressziv kereskedelmi gyakorlatok tilalma: Az FIH a Szerkezetdtalakitdsi terv teljes idGtartama alatt keriili az
agressziv kereskedelmi gyakorlatok folytatdsat.

5.3. Betétek: Az FIH nem ajanl kedvezdbb drakat a betéti termékekre, (kiilonosen, 4m nem kizarélag az FIH Direct Bank
lakossdgi betéteire) mint az adott piacon legkedvezébb drakat kindld két versenytdrsa.

Ez a korlatozds nem érvényes abban az esetben, ha az FIH teljes betétpiacon vald részesedése kevesebb, mint 5 % (*.

5.4. Rekldmozds: Az FIH a tdmogatdsi intézkedések nyujtdsat vagy az abbdl fakadé elényoket nem haszndlhatja reklam-
célokra. Tovdbba, Osszesitett éves reklamkoltségei 1 millid EUR alatt maradnak.

5.5. Kamatszelvény-fizetési tilalom: Az FIH a Szerkezetdtalakitdsi id@szak alatt tartézkodik a tSkeinstrumentumok kifi-
zetésétdl, kivéve, ha ezen kifizetések jogi kotelezettségbdl erednek, valamint a Bizottsdg el6zetes hozzdjaruldsa nélkiil
ezen instrumentumok megvételét6l vagy visszavasarlasatol. Az dllam birtokdban 1év8 tdkeinstrumentumok kamat-
szelvényeit ki lehet fizetni, kivéve, ha az ilyen kifizetések mds befektet6knek torténd, egyébként nem kotelezd
kamatszelvény-fizetésekkel jarndnak. A kamatszelvény-fizetés Szerkezetdtalakitdsi idGszak alatti felftiggesztésével
kapcsolatos ezen kotelezettségvallalds nem vonatkozik Gjonnan kibocsatott instrumentumokra (vagyis a szerkezetat-
alakitdsi terv Bizottsdg dltal torténd végleges elfogaddsat koveten kibocsatott instrumentumokra) feltéve, hogy az
ezen Ujonnan kibocsdtott instrumentumok esetén teljesitend§ kamatszelvény-fizetés nem hoz létre jogi kotelezett-
séget a Bizottsdg szerkezetdtalakitdsi hatdrozatdnak elfogaddsakor fenndllé FIH értékpapirok kamatszelvény-fizetésére
vonatkozdan.

(1) Uzletek, iroddk, lakéépiiletek, raktdrak, bemutatétermek, gydrak és hasonlé létesitmények finanszirozdsa célidbol nydjtott hiteleket
jelenti, ha ezeket olyan villalatnak nydjtottdk, amelyik nem a létesitményben folytatja elsGdleges iizleti tevékenységét vagy amelyik
ingatlanfejlesztésre szakosodott.

(®) A kovetkezd esetekben nem alkalmazandé: a) Az FIH Holding[FIH[az FIH Holding Groupban részt vevs egyéb jelenlegi vagy jovébeli
jogalany visszavasdrolja az FSPF A[S-t (vagy az FSPF A/S hitelportf6lidjat vagy annak egy részét), b) az FIH-t szerzédés[jogszabaly
kotelezi ilyen hitel nydjtdsira vagy a hitelt szerkezetdtalakitdssal/refinanszirozassal/feltSkésitéssel/ad6ssdgrendezési megoldassal ossze-
fuggésben nyujtjdk az FIH vagy FSPF addsainak, vagy c) hitelezéssel nem Osszefligg$ tandcsaddsi szolgdltatasok.

(*) Nem alkalmazand6 a szokdsos banki iizletmenet keretében (pl. ha az FIH az addsok szerkezetdtalakitdsa vagy hasonlé intézkedése
kovetkeztében szerez részesedést) vagy ha a FIH-t jogszabdly kotelezi a befektetés végrehajtdsara.

(*) Az FIH piaci részesedése a Ddn Kozponti Bank MPl-statisztikdibol keriilt levezetésre (www.statistikbanken.dk/DNMIN). A din
allampolgdrok ddn MPI-szektorban taldlhaté betéteinek a ddn allampolgdrok FIH-ban taldlhaté betéteihez viszonyitott teljes dsszegén
alapul.
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5.6. Osztalékfizetési tilalom: Az FIH Holdingnak fizetett valamennyi osztalék a részvényvasdrldsi megallapodds teljesité-
séig, illetve a Szerkezetdtalakitdsi id@szak végéig visszatartdsra keriil, attdl fiiggéen, hogy melyik id6szak a hosszabb.
Ennek megfelelGen az FIH Holding a vételdrra vonatkozé megdllapodds végleges teljesitéséig nem folydsit pénzesz-
kozoket a részvényesek szdmdra osztalék formdjdban vagy mésképpen. A nyereség FIH Holding Groupban val6
felhalmozdsa céljabdl az FIH az FIH Holdingtdl eltéré jogalanyoknak nem fizet osztalékot.

5.7. Az FIH Holding tulajdonjoggal kapcsolatos korldtozdsai: Az FIH Holding nem zdlogositja el az FIH-ban fennall6
részesedését. A kapcsolt felekkel valé tigyleteket szokdsos piaci feltételek szerint kell lebonyolitani. Nem lehet az FIH
Holding hitelképességét vagy likviditdsat érint6 olyan dontéseket hozni, amelyek veszélyt jelentek azon képességére,
hogy szitkség esetén negativ vdltozo vételarat fizessen ki.

Az FIH Holding kizdrélag az FIH holdingtdrsasdgaként folytathat tizleti tevékenységet és nem fizethet vissza rész-
vényesi kolcsonoket.

5.8. A hibrid t6keinstrumentumok vagy mds tSkeinstrumentumok visszavésdrldsa: Az FIH 2012. mdrcius 2-i hibrid
t6keinstrumentumai és egyéb tékeinstrumentumai visszavasarlasdnak tekintetében az FIH tiszteletben tartja az alap-
vetd- és jarulékostSke-tigyletekre vonatkozé szabdlyokat a 2008. oktober 8-i MEMO/09/441. szdmu sajtokozle-
ményben foglaltak szerint (°). Az FIH minden esetben konzultdl a Bizottsdggal, miel6tt az alapvetd- és jarulékostSke-
tigyletekkel kapcsolatban a piac szdmdra bejelentést tenne.

6. Tokeéatvétel

Az FIH az értékvesztett eszkozokrdl szold kozleménnyel osszhangban tériti meg az intézkedést. Konkrétan, a
310,25 millié DKK +N/365 * 37,5 milli6 DKK egyszeri kifizetésén tilmenGen, ahol N a 2013. szeptember 30.
és a zar6 kifizetés napja — amely a dan hatdsagok szerint 2013. december 4-i értéknappal mar megtortént — kozott
eltelt napok szdma, az FIH a kovetkezSket teljesiti:

— 2014-t8l 2020-ig vagy a vételdrra vonatkozé megallapodds végleges teljesitését kovetd évig — amelyik kordbban
van — minden évben 12,1 milli6 DKK éves dijat fizet szeptember 30-i értéknappal (vagy, ha adott évben
szeptember 30-a nem munkanap, akkor az azt kovet6 munkanapon). A vételdrra vonatkozé megillapodds
teljesitésének idSpontjdban végss dijat fizet, amelyet idGardnyosan (a ténylegesen eltelt napok szdma/ténylegesen
eltelt napok szdma kamatnap-szdmitdsi szabdly alapjan) kell csokkenteni az utolsé el6tti dijfizetés (szeptember
30.) és a vételdrra vonatkozé megallapodds teljesitése kozott eltelt id8szakra, valamint az els6 — 2013. december
4. & 2014. szeptember 30. kozotti — idGszakra vonatkozdan.

— Csokkenti az FS Property Finance A[S részére a kezelésért és fedezeti tigyletekért felszamitott éves kezelési dijakat
a kintlévg hitelportfélié 0,05 %-dra, 2013. janudr 1-jétd] visszahat6 hatallyal.

— 47,2 millié6 DKK éves dijat fizet az FSC részére, ha az FSA ugy valtoztatja meg a holdingtdrsasdg szintjén a
t6kekovetelményekkel kapcsolatos szabalyozasi allaspontjat, hogy az FIH hitelkeretét az FIH Holding t6kehelyzete
tobbé nem korldtozza. A fenti els§ francia bekezdésben felsorolt értéknapok és idSkorldtok alkalmazanddk (9).

7. Jelentéstétel

7.1. A Din Kirdlysdg biztositja a Szerkezetdtalakitdsi terv teljes és megfelel§ végrehajtdsinak és az ezen Feltételjegyzékben
taldlhaté Kotelezettségvéllaldsok teljes és megfelel végrehajtdsanak folyamatos nyomon kovetését.

//////

7.2. A Dan Kirélysag félévente jelentést tesz a Bizottsagnak a Szerkezetdtalakitdsi id8szak végéig a Szerkezetdtalakitasi terv
el6rehaladdsdrdl és a fent emlitett kotelezettségvallaldsokrol.

7.3. Az ugylet végleges rendezését kovetS hdrom hoénapon belill a Dén Kirdlysdg jelentést készittet egy hiteles kiils6
konyvvizsgdloval az tigylet teljesitésének pontossdgira vonatkozdan.

(%) http:/[europa.eu/rapid/press-release. MEMO-09-441_en.htm

(6) Erdemes megjegyezni, hogy i. az FIH mdr teljesitett egy 310,25 millié DKK + N/365 * 37,5 millié DKK Osszegii egyszeri kifizetést,
ahol N a 2013. szeptember 30. és a zdr6 kifizetés napja — amely a ddn hatdsdgok szerint 2013. december 4-i értéknappal mdr
megtortént — kozott eltelt napok szdma, és ii. 61,7 millié DKK Osszeget kifizetett az FS Property Finance A[S részére a kezelési
megallapodds alapjan 2012-ben kapott dijak részleges visszafizetéseként, amely a dédn hat6sdgok szerint 2013. december 18-i
értéknappal mdr megtortént.
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A BIZOTTSAG HATAROZATA
(2014. aprilis 29.)

a Gorogorszag dltal az Eurobank Csoport javdra az Eurobank Ergasias S.A. feltGkésitésével és

szerkezetdtalakitisival; a Proton Banknak a Nea Proton létrehozisa és t8késitése, valamint a New Proton

Banknak a GoOrog Pénziigyi Stabilitisi Alap (Hellenic Financial Stability Fund, HFSF) dltali kiegészitG

feltGkésitése révén nyujtott szerkezetdtalakitisi tdmogatdssal; tovibbd a Hellenic Postbank hidbank

létrehozdsival torténd szandldsdval kapcsolatban végrehajtott SA.34825 (2012/C), SA.34825 (2014/NN),

SA.36006 (2013/NN), SA.34488 (2012/C) (kordbbi 2012/NN), SA.31155 (2013/C) (2013/NN) (korsbbi 2010/N)
szamu dllami timogatdsrol

(az értesités a C(2014) 2933. szdmii dokumentummal tortént)
(Csak az angol nyelvii szoveg hiteles.)
(EGT-vonatkozdsii szoveg)
(2014/885/EU)
AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

tekintettel az Eurdpai Unié mikodésérsl szolo szerzédésre és kilonosen annak 108. cikke (2) bekezdésének elsé
albekezdésére,

tekintettel az Eurdpai Gazdasdgi Térségrél sz6l6 megéllapoddsra és kiilonosen annak 62. cikke (1) bekezdésének a)
pontjara,

miutdn a fenti rendelkezések értelmében felkérte a tagdllamokat és mds érdekelt feleket észrevételeik megtételére (1),
mivel:

1. ELJARAS
1.1. AZ EUROBANK CSOPORTTAL (%) (,A BANK” (¥)) KAPCSOLATOS ELJARASOK

(1) 2008. november 19-i hatdrozatdval a Bizottsdg jovahagyott egy ,Gorogorszagi hitelintézeteket tdmogatd intézke-
dések” elnevezésti rendszert (a ,gorog banktdmogatdsi program”) a gordg pénziigyi rendszer stabilitdsdnak bizto-
sitdsa céljabol. A gorog banktdmogatdsi program az alkotdelemeit képezd hdrom intézkedés szerint tesz lehetévé
tdmogatdsnydjtast: feltGkésitési intézkedés, garanciaintézkedés és dllamkotvény-kolesonzési intézkedés (*). 2009
méjusdban Gorogorszdg a feltSkésitési intézkedés szerint feltGkésitette az EFG Eurobank Ergasias S.A.-t (°).

(2) A 2008. november 19-i hatdrozat (14) preambulumbekezdése rogzitette, hogy egy szerkezetdtalakitdsi tervrdl

,,,,,,,

(3)  2010. augusztus 2-dn a gordg hatdsagok benyujtottak a Bizottsagnak egy szerkezetdtalakitdsi tervet az Eurobank
Csoportra vonatkozdan. A Bizottsdg ezt a tervet és késébbi frissitéseit, valamint a gorog hatdsdgok éltal benytjtott
tovabbi informdciokat SA.30342 (PN 26/2010) sz. tigyként, majd SA.32789 (2011/PN) sz. iigyként vette nyil-
vantartdsba.

(") A Bizottsdg 2012. jalius 27-i hatdrozata az SA. 34825 (2012/C) (ex 2012/NN) sz. dllami tdmogatdsr6l — ,Az EFG Eurobank
felt6késitése a Gorog Pénziigyi Stabilitdsi Alap (Hellenic Financial Stability Fund, HFSF) altal” (HL C 359., 2012.11.21., 31. o.); a
Bizottsdg 2012. jalius 26-i hatdrozata az SA. 34488 (2012/C) (ex 2012/NN) sz. dllami tdmogatdsrdl — , Tamogatds a Nea Proton Bank
szdmdra a Nea Proton Bank létrehozdsdval és tkejuttatdsaval és hivatalos vizsgalat meginditdsaval” (HL C 357., 2012.11.20., 26. o.);
a Bizottsdg 2013. méjus 6-i hatdrozata az SA. 31155 (2013/C) (ex 2010/N) sz. dllami tdmogatdsr6l — ,A New Hellenic Postbank S.A.
hidbank 1étrehozdsa és t6késitése révén a Hellenic Postbank S.A. szdmdra nydjtott dllami tdmogatds” (HL C 190., 2013.6.29., 70. o.).

(%) Az Eurobank Ergasias S.A. és Osszes lednyvéllalata (gorog és nem gorog, banki és nem banki lednyvallalatok és fidkintézetek).

() ,A Bank” az Eurobank Csoportot jelenti.

() A Bizottsdg 2008. november 19-i hatdrozata az N 560/08. sz. dllami tdmogatdsrol, ,Gorogorszagi hitelintézeteket timogaté intéz-
kedések” (HL C 125., 2009.6.5., 6. 0.). Az SA.26678 (N 560/2008) szamot kapta. Ezt a programot kés6bb meghosszabbitottdk és a
6. ldbjegyzetben leirtak szerint moédositottak.

() A 2012. jonius 29-i éves kozgyilés tgy hatdrozott, hogy az EFG Eurobank Ergasias S.A. cégnevet Eurobank Ergasias S.A.ra
véltoztatja.
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(4) A Bank t6bb izben is kedvezményezettje volt az addssdginstrumentumokra és dllamkotvénykolesonokre a gorog
banktdmogatasi program keretében nydjtott allami garancidknak (¢). Ugyancsak a kedvezményezettje volt az dllam
altal garantalt rendkiviili likviditdsi segitségnytjtasnak (,dllamilag garantdlt ELA”).

(5)  2012. aprilis 20-dn a Gordg Pénziigyi Stabilitdsi Alap (,HFSF”) egy levelet adott at a Banknak, elkotelezve magit,
hogy részt vesz a Bank tervezett t6keemelésében. 2012. mdjus 28-dn a HFSF 3 970 milli6 EUR 4thidal6 felt6ké-
sitést folyositott a Banknak (,elsé athidald feltGkésités”).

(6) 2012 majusdban a gorog hat6sagok értesitették a Bizottsigot a HFSF dltal a Banknak adott kotelezettségvallaldsi
nyilatkozatrél. A Bizottsdg ezt be nem jelentett tdmogatdsként vette nyilvantartisba (SA.34825 (2012/NN)
tigyszdm alatt), mivel az intézkedést addigra mar végrehajtottdk.

(7) ~ 2012. julius 27-én a Bizottsdg az els§ athidal feltSkésitéssel kapcsolatban hivatalos vizsgélati eljardst inditott (,az
Eurobankra irdnyulé eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat”) (7).

(8) 2012 decemberében a HFSF egy 1 341 milli6 EUR Osszegli mdsodik dthidalé felt6késitést folydsitott a Banknak
(,mdsodik 4thidalé felt6késités”). 2012. december 21-én a HFSF ellitta a Bankot egy arra vonatkozé kotelezett-
ségvillaldsi nyilatkozattal is, hogy részt vesz a Bank tSkeemelésében és dtvélthatd tékeinstrumentumok tervezett
kibocsatasdban legfeljebb 528 millié EUR teljes Osszeg erejéig (8). A gorog hatdsigok ezeket az intézkedéseket
2012. december 27-én jelentették be a Bizottsdgnak.

(9) 2013 mdjusaban a HFSF részt vett a Bank tékeemelésében, amelyrél 2012 decemberében dllapodtak meg. Az elsé
és a mdsodik dthidald feltGkésitést részvénytdkére valtotta, és tovbbi 528 millié EUR t8két injekcidzott a Bankba
(a ,2013. tavaszi feltGkésités”).

(10)  2013. december 19-én a gordg hatésagok tdjékoztattdk a Bizottsdgot a 2013. tavaszi feltGkésités feltételeirdl.

(6) 2009. szeptember 2-dn Gordgorszdg a timogatasi intézkedések szdmos modositdsat és 2009. december 31-ig torténd hosszabbitdst
jelentett be, amelyek jévahagydsira 2009. szeptember 18-dn keriilt sor (ldsd a Bizottsig 2009. szeptember 18-i hatdrozatit az N
504/09. sz. dllami tamogatdsrol, ,A gordgorszdgi hitelintézeteket tdmogatd intézkedések meghosszabbitdsa és mddositdsa” (HL C 264.,
2009.11.6., 3. 0.). 2010. janudr 25-én a Bizottsdg jovahagyta a tdmogatdsi intézkedések masodik meghosszabbitdsat 2010. junius
30-ig (ldsd a Bizottsdg 2010. janudr 25-i hatdrozatat az N 690/09. sz. allami tdmogatdsrol, ,A gorogorszdgi hitelintézeteket tdmogato
intézkedések meghosszabbitdsa” (HL C 57., 2010.3.9., 4. 0.). 2010. jinius 30-dn a Bizottsdg jévdhagyta a tdimogatdsi intézkedések
szdmos modositdsdt, valamint 2010. december 31-ig torténd meghosszabbitasat (ldsd a Bizottsdg 2010. jinius 30-i hatdrozatdt az N
260/10. sz. dllami tdmogatdsrol, ,A gorogorszdgi hitelintézeteket tdmogatd intézkedések meghosszabbitdsa” (HL C 238., 2010.9.3., 1. 0.)).
2010. december 21-én a Bizottsdg jovédhagyta a tdmogatdsi intézkedésck meghosszabbitdsdt 2011. janius 30-ig (ldsd a Bizottsig
2010. december 21-i hatdrozatat az SA 31998 (2010/N) sz. dllami tdmogatasrol, ,A gordgorszdgi hitelintézeteket tdmogatd intézkedések
negyedik meghosszabbitdsa” (HL C 53., 2011.2.19., 1. 0.)). 2011. dprilis 4-én a Bizottsdg jovdhagyott egy moédositast (ldsd a Bizottsdg
2011. aprilis 4-i hatdrozatdt az SA.32767 (11/N) sz. dllami tdmogatdsrol, ,A gorogorszdgi hitelintézeteket tdmogatd intézkedések mddo-
sitdsa” (HL C 164., 2011.6.2., 5. 0.)). 2011. junius 27-én a Bizottsdg jévahagyta a timogatdsi intézkedések meghosszabbitdsat 2011.
december 31-ig (l4sd a Bizottsdg 2011. junius 27-i hatdrozatit az SA.33153 (11/N) sz. dllami tdmogatdsrol, ,A gordgorszdgi hitel-
intézeteket tdmogatd intézkedések otidik meghosszabbitdsa” (HL C 274., 2011.9.17., 3. 0.)). 2012. februdr 6-dn a Bizottsdg jovdhagyta a
tdmogatdsi intézkedések meghosszabbitdsdt 2012. junius 30-ig (ldsd a Bizottsdg 2012. februdr 6-i hatdrozatat az SA.34149 (11/N) sz.
allami tdmogatasrol, ,A gorogorszdgi hitelintézeteket tdmogatd intézkedések hatodik meghosszabbitdsa” (HL C 101., 2012.4.4., 1. 0.)). 2012.
julius 6-dn a Bizottsdg jovdhagyta a tdmogatdsi intézkedések meghosszabbitdsdt 2012. december 31-ig (ldsd a Bizottsdg 2012. jilius
6-i hatdrozatdt az SA.35002 (12/N) sz. dllami tdmogatdsrdl (Gorogorszag), ,A girogorszdgi hitelintézeteket tdmogatd intézkedések meghosz-
szabbitdsa” (HL C 77., 2013.3.15., 12. 0.)). 2013. janudr 22-én a Bizottsdg jovdhagyta a garanciarendszer és a kotvénykolcsonzési
rendszer meghosszabbitdsat 2013. junius 30-ig (ldsd a Bizottsdg 2013. janudr 22-i hatdrozatit az SA.35999 (12/N) sz. dllami
tdmogatdsrol (Gorogorszag), ,A gordgorszdgi hitelintézeteket tdmogaté garanciarendszer és kotvénykolesonzési rendszer meghosszabbitdsa”
(HL C 162, 2013.6.7., 3. 0.). 2013. jalius 25-én a Bizottsig jovdhagyta a garanciarendszer és a kotvénykolcsonzési rendszer
meghosszabbitdsat 2013. december 31-ig (ldsd a Bizottsdg 2013. jalius 25-i hatdrozatdt az SA.36956 (2013/N) sz. dllami tdmoga-
tasrol (Gorogorszdg), ,A gordgorszdgi hitelintézeteket tdmogatd garanciarendszer és kotvénykolcsonzési rendszer meghosszabbitdsa”, még nem
tették kozzé. 2014. janudr 14-én a Bizottsdg jovdhagyta a garanciarendszer és a kotvénykolesonzési rendszer meghosszabbitdsat
2014. junius 30-ig (ldsd a Bizottsdg 2014. janudr 14-i hatdrozatdt az SA.37958 (2013/N) sz. dllami tdmogatdsr6l (G6rdgorszag), A
goragorszdgi hitelintézeteket tdmogatd garanciarendszer és Rotvénykolcsonzési rendszer meghosszabbitdsa”, még nem tették kozzé.

(7) Lasd a Bizottsdg 2012. jalius 27-i hatdrozatit az SA. 34825 (2012/C) sz. dllami tdmogatdsrdl, ,Az EFG Eurobank feltSkésitése a
Gorodg Pénziigyi Stabilitasi Alap éltal” (HL C 359., 2012.11.21,, 31. o.).

(®) A HFSF 2012. december 24-i, online elérhet§ sajtokozleménye: http:/[www.hfsf.gr/files/press_release_20121224_en.pdf
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(11)  2014. mdrcius 31-én a HFSF egy kotelezettségvallaldsi nyilatkozatot adott at a Banknak a Bank tervezett t6ke-
emelésében val6 részvételére vonatkozodan.

(12)  2014. 4prilis 16-4n a gorog hatdsigok benydjtottak a Bizottsdgnak egy végleges szerkezetdtalakitdsi tervet a Bankra
vonatkozdan (,a szerkezetdtalakitdsi terv”). Ezenkivill értesitették a Bizottsdgot a HFSF kotelezettségvallaldsarol,
hogy teljes mértékben jegyzi a Bank kozelgd feltSkésitését. Ugyanezen a napon tdjékoztatdst nydjtottak az dllamilag
garantalt ELA-rol. Jelezték, hogy folytatni kivanjék a Bank elldtdsat ilyen likviditdsi timogatdssal, valamint adéssdg-
instrumentumokra és allamkotvénykolesonokre nydjtott dllami garancidkkal a gorog banktimogatdsi program
szerint ().

(13) A Bizottsdg szdmos taldlkozot és telekonferencidt tartott, tovabba elektronikus levélvéltast bonyolitott a gorog
hat6sdgok és a Bank képviselGivel.

(14)  Gorogorszag elfogadja, hogy e hatdrozat elfogaddsdra kivételesen csak angol nyelven keriil sor.

1.2. A MEGSZERZETT VALLALKOZASOKKAL KAPCSOLATOS ELJARAS
1.2.1. A Nea Proton Bankkal kapcsolatos eljirds

(15)  2012. jalius 26-4n a Bizottsdg elfogadott egy hatdrozatot az SA. 34488 (2012/C) sz. dllami tdmogatast illetGen:
,Tdmogatds a Nea Proton Bank szdmdra a Nea Proton Bank létrehozdsdval és t6kejuttatdsaval” (%) (a ,Nea Proton
eljards meginditasardl sz60l6 hatdrozat”). Ezzel a hatdrozattal a Bizottsdg hivatalos vizsgalati eljdrdst inditott az
aldbbiakra vonatkozdan: i. a Proton Bank Nea Proton Banknak 4tadott eszkozei és forrdsai kozotti 1 121,6 millié
EUR finanszirozdsi rés finanszirozdsa a Gorog Betéti és Befektetési Garancia Alap (Hellenic Deposit and Investment
Guarantee Fund, HDIGF) szandldsi rendszere és a HFSF révén; ii. 250 milli6 EUR indulé alaptéke Nea Proton
Bankba injekci6zdsa a HFSF dltal; valamint iii. tovabbi 300 milli6 EUR alaptke Nea Proton Bankba injekcidzdsa a
HEFSF dltal, amit el6re jeleztek a Nea Proton eljards meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozat elfogaddsa idején. A Bizottsdg
felkérte Gorogorszagot, hogy tegyen észrevételeket, és adjon meg minden olyan informécidt, amely segithet a
Bizottsignak a tdmogatdsi intézkedések értékelésében. A Nea Proton eljdrds meginditdsarol sz0l6 hatdrozat 1.
szakasza részletesen ismertette a Proton Bankra vonatkozé eljardst, ideértve a Proton Bank szandldsit, a Nea
Proton Bank létrehozdsdt, a finanszirozdsi rés és a HFSF dltal a Nea Proton Bankba injekciézott indulé alaptSke
finanszirozasat.

(16)  2012. augusztus 1-jén a HFSF poétlolagos részvénytSkét jegyzett a Nea Proton Bankban; ez az emelés 230 milli6
EUR-t tett ki.

(17)  2012. szeptember 5-én Gorogorszdg a Gorog Nemzeti Bank és a HFSF dltal készitett észrevételeket nydjtott be a
Nea Proton eljirds meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozatra vonatkozodan.

(18)  2012. december 31-én a HFSF 35 milli6 EUR értékben tovabbi részvénytSkét jegyzett a Nea Proton Bankban.
(19) 2013 mdjusdban a HFSF meginditotta a Nea Proton Bank eladdsdnak folyamatat.

(20)  2013. jilius 12-én a gorog hatbsagok tdjékoztattdk a Bizottsagot a Bank szandékardl, hogy megszerezné a Nea
Proton Bankot. A Bizottsdg 2013. jalius 15-én vélaszolt.

(21)  2013. julius 15-én a Bank kotelez8 erejli megéllapodast irt ald a HFSF-fel a Nea Proton Bank részvényei és
szavazati jogai 100 %-dnak megszerzésérél 1 EUR vételdron, és a HEFSF villalta a Nea Proton Bank eladds el6tti
feltdkésitését 395 millio EUR készpénzzel.

(22)  2013. jalius 29-én a gorog hatésdgok értesitették a Bizottsdgot a Nea Proton Banknak juttatott 395 millié EUR-s
tSkeinjekciorol.

(°) A bejelentést SA.34825 (2014/NN) szdmon vették nyilvantartdsba.
(1% HL C 357., 2012.11.20,, 26. o.
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1.2.2. A New TT Bankkal kapcsolatos eljirds

(23)  2013. majus 6-an a Bizottsdg hatdrozatot hozott az SA. 31155 (2013/C) sz. dllami tdmogatdsrol: ,a New TT
Hellenic Postbank S.A. hidbank létrehozdsa és t6késitése révén a TT Hellenic Postbank S.A. szdmdra nyujtott llami
tdmogatds” (a ,New TT eljards meginditdsar6l sz6l6 hatdrozat”) (1!). Ebben a hatdrozatban a Bizottsdg meginditotta
a hivatalos vizsgalati eljardst az aldbbiakra vonatkozoéan: i. a HFSF 500 milli6 EUR-s t8keinjekcidja a New TT
Hellenic Postbank S.A. (,New TT Bank”) részére; ii. 4,1 millidrd EUR ('?) Gsszegben azon finanszirozdsi rés (%)
finanszirozdsa, amely a Hellenic Postbank S.A. (,TT Bank”) tevékenységeinek a New TT Bankba torténd atvitelébdl
ered; iii. egy 224,96 milli6 EUR-s Gorogorszdg dltali t8keinjekcio elsébbségi részvények formdjaban a TT Bankba a
gorog banktdmogatdsi program szerint; valamint iv. a HDIGF 0,68 millidrd EUR-s beavatkozdsa a T Bank S.A. (,T
Bank”) TT Banknak dtadott eszkdzei javdra. A Bizottsdg felkérte Gorogorszagot, hogy tegyen észrevételeket, és
adjon meg minden olyan informdcidt, amely segithet a Bizottsdgnak a szerkezetdtalakitdsi timogatds értékelésében.
A New TT eljards meginditdsar6l sz6lo hatdrozat 1. szakasza részletesen leirja a T Bank TT Banknak torténd
eladdsa réven megvalésitott szandldsdval és a TT Banknak a New TT Bank létrehozdsdval tortént szandldsival
kapcsolatos eljarasokat.

(24) 2013 janiusdban a HFSF meginditotta a New TT Bank eladdsdnak folyamatat.

(25)  2013. jilius 15-én a gordg hatdsdgok tdjékoztattdk a Bizottsagot a HFSF dontésérdl, hogy eladja a New TT Bankot
a Banknak, valamint e dontés okairdl.

(26)  2013. julius 15-én a Bank kotelezd erejli megallapoddst irt ald a HFSF-fel a New TT Bank részvényei és szavazati
jogai 100 %-dnak megszerzésérél.

(27)  2013. jalius 19-én Gorogorszag észrevételeket tett a New TT eljdrds meginditdsdr6l sz6lo hatdrozattal kapcsolat-
ban.

2. LE[RAS
2.1. A BANK ES NEHEZSEGEI
2.1.1. A gorog bankszektor altalinos kornyezete

(28) Amint azt az 1. tabldzat mutatja, Gorogorszdg redl bruttd hazai terméke (GDP) 2008 és 2012 kozott 20 %-kal
esett. Ennek eredményeképpen a gorog bankok a gorog hdztartdsoknak és viéllalatoknak nydjtott hitelek gyorsan
emelked8 nemfizetési ratdival szembesiiltek (14). Ezek a folyamatok mdr kdros hatdssal voltak a gorog bankok
eszkozeinek teljesitményére, és t8kesziikségletet eredményeztek.

1. tdbldzat

Redl-GDP-novekedés Gorogorszagban, 2008-2013

Gorogorszag 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Redl-GDP-noveke- -0,2 -3,1 -49 -7,1 - 6,4 — 4 (becslés)
dés, %

Forrds: Eurostat, online elérhet§ http://epp.eurostat.cc.curopa.cu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=
tec00115

(29) Rdadasul 2012 februdrjaban Gorogorszdg végrehajtott a maganszektorral egy, a maganszektor bevondsaként (Pri-
vate Sector Involvement) ismert kotvénycserét (,a PSI program”). Gorog bankok vettek részt a PSI programban,
amelynek sordn a gorog kormany a meglévé magan kotvénytulajdonosoknak 6j értékpapirokat (koztik Gj gorog
allamkotvényeket [,GGB-k”], a GDP-hez kotott értékpapirokat és az Eurdpai Pénziigyi Stabilitdsi Alap [,EFSF’] ltal
kibocsdtott PSI fizetési kotelezvényeket) kindlt meglévé GGB-kért cserébe, 53,5 %-os névérték szerinti drfolyamon

(") HL L 19., 2013.6.29., 70. o.

('?) A finanszirozdsi rést késébb feliilvizsgaltdk, és a Gorog Nemzeti Bank Szandldsi Intézkedések Bizottsdga 11/1/2013.5.21. sz. hatd-
rozata szerint 3 732,6 milli6 EUR 6sszegben véglegesitették.

(%) A finanszirozasi rés az Gj banknak dtadott eszkozok értéke és az annak dtadott forrdsok névértéke kozotti kilonbség.

(") Eurdpai Bizottsdg — Gazdasagi és Pénziigyi FSigazgatdsdg. A mdsodik gazdasdgi kiigazitdsi program Gorogorszdg szdmdra — 2012. mdrcius,
17. o., online elérhetd: http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/occasional_paper/2012/pdffocp94_en.pdf


http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tec00115
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tec00115
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/occasional_paper/2012/pdf/ocp94_en.pdf
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és hosszabb lejaratokkal (1%). A gorog hatésagok 2012. mdrcius 9-én tették kozzé a kotvénycsere eredményeit (19).
A csere jelent8s veszteségeket eredményezett a kotvénytulajdonosok szdmdra (a Gorog Nemzeti Bank becslése
szerint a veszteség a gorog bankok szdmdra 4tlagosan a régi GGB-k névértékének 78 %-dt tette ki), tovdbba
t6kekovetelményeket, amelyeket visszamendleg konyveltek el a gorog bankok 2011-es pénziigyi kimutatdsaiban.

2. tdbldzat
A legfontosabb gorog bankok PSI veszteségei osszesen (milli6 EUR)
Allamh Osszes brutt6 | | 05578
Ny .| GGB-k Allamhoz Osszes S32€8 DIUUO 1 b ites PSI
GGB-k kot6dé | Névérték gt , PSI veszteség ;
Bankok o : ) PSI vesz- | k6t6dd hitelek | brutté PSI : veszteség
névértéke hitelek Osszesen A , [ |Core Tier Kizok
cvéricke tesége | PSI vesztesége | veszteség 10) (%) [Eszk6zo
never osszesen (%)
NBG 13 748 1001 14749 | 10 985 751 11735 161,0 11,0
Eurobank 7 001 335 7336 | 5517 264 5781 164,5 7,5
Alpha 3898 2145 6043 | 3087 1699 4786 105,7 8,1
Piraeus 7063 280 7343 | 5686 225 5911 226,0 12,0
Postbank (TT 4197 175 4372 | 3306 138 3444 618,3 24,8
Bank)
Nea Proton 934 0 934 216 0 216 378,8 12,6
Bank

(30)

Forrds: GOrog Nemzeti Bank, Jelentés a gorog bankszektor feltSkésitésérdl és szerkezetdtalakitdsdrdl, 2012. december, 14. o.
(") Egy bank elsGdleges alapvetd (Core Tier 1) t6kemutatGja egyike a t6kekovetelményekrdl sz6l6 irdnyelv keretében a feliigyelet
altal figyelt szavatolotSke-ardnyoknak.

Mivel a gorog bankok a PSI program és a folytatddé recesszid kovetkeztében jelentSs t6kehidnyban szenvedtek, a
mésodik gorog kiigazitdsi program a gordg kormdny, az Eurdpai Unid, a Nemzetkozi Valutaalap (IMF) és az
Eur6pai Kozponti Bank (EKB) kozotti 2012. mércius 11-i gazdasdg- és pénziigypolitikai memoranduma (,MEFP”)
pénzeszkozoket tett elérhetdvé e bankok felt6késitése céljdbol. A gorog hatdsigok a program dltal finanszirozandé
teljes bankfelt6késitési szitkségleteket és szandldsi koltségeket 50 millidrd EUR-ra becsiilték (V7). Az Osszeget a
Gorog Nemzeti Bank dltal a 2011 decemberével kezd8dott és 2014 decemberével végzddott idGszakra vonatko-
zban elvégzett stresszteszt (,a 2012-es stresszteszt”) alapjan szamitottdk ki, amely a Blackrock dltal készitett
hitelveszteségi elSrejelzésre tdimaszkodott ('%). A gorog bankok feltSkésitésére a pénzeszk6zok a HFSF-en keresztiil
dllnak rendelkezésre. A 3. tablazat a legfontosabb gorog bankok 2012-es stresszteszt eredményei szerinti tékeko-
vetelményeinek szdmitdsat foglalja ossze.

3. tdbldzat

A 2012-es stresszteszt: A legfontosabb gorog bankok tdkekovetelményei (millié EUR)

Hitelkockazatra
Referencia ) vonatkozd Flsédleges
elsGdleges Osszes A PSI-vel | brutté halmo- (2011 ala Ve%(’i Tokeko-
Bankok alapvetd brutté PSI | kapcsolatos | zott veszteség- dec) ’ termelés t(’)’ki | vetelme-
(Core Tier 1)| veszteség tartalékok el6rejelzések Belsé t6ke- (2014 ek
t6ke (2011. | (2011. dec.) | (2011. jan.) Tartalékok dec) ’ 4
dec.) hitelveszteségek :
fedezésére
NBG 7 287 -11735 1 646 -8366 5390 4681 8657 9756

(1) Lasd a Jelentés a gorog bankszektor feltdkésitésérdl és szerkezetdtalakitdsdrdl 1. szakaszat: ,A gorog szuverén addssdg szerkezetdtalakitdsa”,
Gorog Nemzeti Bank, 2012. december, online elérhetd: http:/[www.bankofgreece.gr/BogEkdoseis/Report_on_the_recapitalisation_
and_restructuring.pdf

(1) A Pénziigyminisztérium 2012. mdrcius

9-i sajtokozleménye, online elérhetd: http:/[www.pdma.gr/attachments/article/80/

9%20MARCH%202012%20-%20RESULTS.pdf
(V) Lasd a 14. labjegyzetet, 106. o.
('%) Lasd a 15. libjegyzetet.


http://www.bankofgreece.gr/BogEkdoseis/Report_on_the_recapitalisation_and_restructuring.pdf
http://www.bankofgreece.gr/BogEkdoseis/Report_on_the_recapitalisation_and_restructuring.pdf
http://www.pdma.gr/attachments/article/80/9%20MARCH%202012%20-%20RESULTS.pdf
http://www.pdma.gr/attachments/article/80/9%20MARCH%202012%20-%20RESULTS.pdf
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Hitelkockdzatra
Referencia ) vonatkozo Elsédleses
elsGdleges Osszes A PSI-vel | brutté halmo- (2011 ala e%(i Tokeko-
B alapvetd brutté PSI | kapcsolatos | zott veszteség- ’ [ apver .
ankok . i . P dec.) termelés téke cél | vetelmé-
(Core Tier 1)| veszteség | tartalékok | eldrejelzések Belss t6ke- (2014 nvek
t6ke (2011. | (2011. dec.) | (2011. jun.) Tartalékok i ) Y
. ] ec.)
dec.) hitelveszteségek
fedezésére
Eurobank 3515 -5781 830 -8 226 3514 2904 2595 5839
Alpha 4526 -4786 673 -8493 3115 2428 2033 4571
Piraeus 2615 -50911 1005 -6 281 2565 1080 2 408 7 335
Postbank (TT 557 -3 444 566 -1482 1284 -315 903 3737
Bank)
Nea Proton 57 -216 48 - 482 368 34 115 305
Bank

Forrds: GOrog Nemzeti Bank, Jelentés a gorog bankszektor feltGkésitésérdl és szerkezetdtalakitdsardl, 2012. december, 8. o.

(31) A 2012. marciusi MEFP szerint ,a megvaldsithaté t8kebevondsi terveket benyijté bankoknak lehet8ségiik lesz
dllami tdmogatast kérni és kapni olyan mdodon, amely megdrzi a maganszektor 6sztonzését, hogy t6két injektaljon
be, és igy minimalizdlja az addfizetSk terheit” (). A Gorog Nemzeti Bank csak a négy legnagyobb bankot
(Eurobank, National Bank of Greece, Piracus Bank és Alpha Bank) taldlta életképesnek (*°). Ezek 2012. méjuséban
kaptak az elsé feltGkésitést a HFSF-tl.

(32) 2009 vége és 2012 juniusa kozott a recesszid és a politikai bizonytalansdg miatt a belfoldi betétek a gorogorszagi
bankokban 6sszesen 37 %-kal csokkentek. Ezeknek a bankoknak magasabb kamatokat kellett fizetniiik, hogy
megprébaljidk megtartani a betéteket. A betétek koltségei emelkedtek, igy a bankok netté kamatkiilonbozete
csokkent. A gorog bankokat kizdrtdk a bankkozi finanszirozdsi piacokrél, és teljes mértékben az eurorendszer-
b6l (?') szdrmazd finanszirozastdl valtak fiiggdvé, amelynek emelkeds hdnyada oltotte a Gorog Nemzeti Bank dltal
biztositott rendkivili likviditasi segitségnyujtds (,ELA") formdjit. Az e bankok dltal szerzett Gsszegek killondsen
nagyok voltak 2012 madsodik felében.

(33) A 2012 juniusaban tartott vélasztdsokat kovetden a betétdllomdny ismét emelkedni kezdett. 2012. december 31.
6ta az eurorendszer dltal a gorog bankoknak nydjtott finanszirozds osszege csokkent.

(34)  2012. december 3-dn Gorogorszdg egy visszavasarldsi programot inditott a PSI program keretében kapott 4j GGB-
kre vonatkozdan, azok névértékének 30,2 %-a és 40,1 %-a kozotti arakon (22). A gordg bankok részt vettek ebben
a visszavasarlasi programban, amely tovabbi veszteségekre vildgitott rd a mérlegeikben, mivel a PSI program idején
elkonyvelt szdmviteli veszteség (vagyis a piaci érték és a névérték kozotti killonbség) véglegessé és visszaforditha-
tatlannd vilt (23).

(35) 2012 decemberében a négy legnagyobb gordg bank egy mdsodik felt6késitést kapott a HFSF-tdl.

(36) 2013 &szén a Gorog Nemzeti Bank j stresszteszt gyakorlatot inditott a gorog bankok tSkehelyzete szildrdsdganak
felmérésére egy alap- és egy kedvezétlen forgatokonyv szerint.

(37) 2013 juliusaban a Gorog Nemzeti Bank megbizott egy tandcsadét, hogy készitsen diagnosztikai tanulmdnyt az
osszes gorog bank kolcsondllomdnyardl. Ez a tandcsad6 hitelveszteség-el6rejelzéseket (,CLP-k”) készitett a gorog
bankok osszes belfoldi kolesonportfolidjardl, valamint kiilfoldi fiokokndl és lednyvallalatokndl gorog kockdzatot
hordozé hitelekrsl egy harom és fél éves és egy hitellejérat szerinti horizonton. Az elemzés két (egy alap- és egy
kedvezdtlen) makrogazdasigi forgatokonyv szerinti CLP-kkel szolgdlt. A kiilfoldi hitelportf6lidkra vonatkozé CLP-
ket a Gorog Nemzeti Bank a tandcsad6tdl kapott bizonyos informdcidk felhaszndldsaval becsiilte.

(1) Lasd a 14. ldbjegyzetet, 104. o.

(?9) Ldsd a 15. ldbjegyzetet.

(*') Az Eurdpai Kozponti Bank és a nemzeti kozponti bankok egyiittesen alkotjdk az eurorendszert, a kozponti bankok eurdovezeti
rendszerét.

(*) A Pénziigyminisztérium 2012. december 3-i sajtokozleménye, online elérhetd: http:/[www.pdma.gr/attachments/article/248/
Press%20Release%20-%20December%2003.pdf. Sajat addssiganak ez a mélyen névérték alatti dron torténd visszavdsirldsa jelentds
adossagesokkentést eredményezett Gordgorszdg szamara.

(*}) E visszavésdrlds hijan a szoban forgd kotvények piaci értéke emelkedhetett volna, fiiggSen az olyan piaci paraméterek alakuldsatol,
mint a kamatldbak és Gorogorszdg nemteljesitésének valdszintsége.


http://www.pdma.gr/attachments/article/248/Press%20Release%20-%20December%2003.pdf
http://www.pdma.gr/attachments/article/248/Press%20Release%20-%20December%2003.pdf
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(38) A CLP-k tandcsado altali értékelése alapjan a Gordg Nemzeti Bank egy masodik tandcsadé technikai tdmogatdsaval
végezte el a t8kekovetelmények értékelését.

(39) A 2013-as stresszteszt szerinti tékekovetelmény-értékelés alapvetS fontossdgi Osszetevdi voltak: i. a bankok
kolesonportfélidira vonatkozd CLP-k (2#) konszoliddlt alapon a gorog kockazatra és a kiilfoldi kockdzatra vonat-
kozéban, a meglévé hitelveszteségi tartalékok nélkiil; ii. a bankok becsiilt miikodési jovedelmez8sége a 2013 janiusa
és 2016 decembere kozotti idGszakban, a 2013 negyedik negyedéve sordn a Gordg Nemzeti Banknak benyjtott
szerkezetatalakitdsi tervek konzervativ kiigazitdsa alapjdn. A 4. tdbldzat a legfontosabb gorog bankok tSkekove-
telményeinek szamitdsat foglalja 0ssze konszolidalt alapon a 2013-as stresszteszt alapforgatékonyve szerint.

4. tdbldzat

A 2013-as stresszteszt: Gorog bankok tékekovetelményei konszoliddlt alapon az alapforgatékonyvben
(millié6 EUR)

Referencia ;artalékok CLP-k CLP-k Tokekovetelmé-
" itelveszte- o ey o Stresszteszt Core
Bankok elsddleges ‘oek fedezé gorog kilfoldi | Bels§ tSketer- Tier 1 mutatd nyek
anko alapvet§ téke Segek 1eAeze |y ockdzatra | kockdzat- | melés (5) er énu a0 (7)=(6)-(1)-(2)-
013. jin.) (1 sere 3 ra () (4 (2016. dec) (6) 3)-(4)-(5
@013 jin) (0] o153 ey ] @ () (4 (3)-4)-(5)
NBG (3) 4 821 8134 -8745 | -3 100 1451 4743 2183
Eurobank (%) 2228 7 000 -9519 | -1628 2106 3133 2 945
Alpha 7 380 10 416 -14720| -2936 4047 4450 262
Piraeus 8294 12 362 -16132| -2 342 2658 5265 425
Attica 225 403 - 888 0 106 243 397
Panellinia 61 66 -237 0 -26 31 169

Forrds: Gorog Nemzeti Bank, A gorog bankszektor 2013-as stressztesztje, 2014. mdrcius, 42. o.

(") A kilfoldi kockdzatra vonatkozé CLP-k hatdsdnak kiszdmitdsa a kilfoldi adok levondsa utdn tortént, figyelembe véve a
Gorogorszag altal akkoriban az elidegenitésekkel kapcsolatban a Bizottsdgnak javasolt kotelezettségvallaldsokat.

() Az NBG hitelveszteségek fedezését szolgdlo tartalékai 2013. juniusi dllapot szerint formalisan az FBB és a Probank céltar-
talékai.

(®) Az Eurobank hitelveszteségek fedezését szolgalé tartalékai 2013. juniusi dllapot szerint formalisan a New Hellenic Postbank és
a New Proton Bank céltartalékai; ezeket a bankokat a Bank 2013 augusztusdban vésdrolta meg.

(40)  2013. marcius 6-dn a Gorog Nemzeti Bank kozolte a 2013-as stresszteszt eredményeit, és kérte a bankokat, hogy
2014 daprilisdnak kozepéig nyujtsdk be tSkebevondsi terveiket az alapforgatokonyv szerinti tékekovetelmények
teljesitése érdekében.

2.1.2. A Bank gazdasigi tevékenységei

(41) A Bank teljes kor( banki szolgéltatdsokat nydjt els6sorban Gorogorszagban, valamint Kelet- és Délkelet-Eurdépdban
(Ciprus, Romédnia, Bulgdria, Szerbia és Ukrajna). Banki és pénziigyi termékek és szolgaltatdsok teljes korét kindlja a
héztartdsoknak és tizleti vallalkozdsoknak. Aktiv a lakossdgi, véllalati és egyedi tigyfélkiszolgdlds, vagyonkezelés,
biztositds, treasury, tékepiacok és mds szolgaltatdsok teriiletén. A Bank Gorogorszagban van bejegyezve, és rész-
vényeit jegyzik az Athéni Ertéktzsdén. 2012. december 31-én a Bank osszesen 17 427 f6t foglalkoztatott,
akiknek koriilbeliil a fele Kelet- és Délkelet-Eurdpaban, masik fele pedig Gorogorszagban volt alkalmazdsban (2°).

(42) A Bank részt vett a PSI programban, és 7 336 milli6 EUR névértékben cserélt GGB-ket és allamhoz kot6dé
hiteleket. PSI-vel kapcsolatos teljes kiaddsa addzds el6tt mintegy 5 781 millié EUR-t tett ki, és teljes mértékben
a 2011-es szdmldiban keriilt konyvelésre (2°). A 2012. decemberi visszavasarldsi program sordn a Bank joval a
névérték alatt adta el a PSI keretében kordbban kapott Gj GGB-ket. Az eladds egyértelm(ivé tette az (ij GGB-ken
elszenvedett veszteségeit.

(**) Tartalmazta a 2013 janiusa és 2016 decembere kozotti id@szakban Gordgorszagban dj hitelek nyujtasabol varhatéan keletkezd
veszteséget.

(*) http:/[www.eurobank.gr/online/home/generic.aspx?id=323&mid=347&lang=en

(2%) Lasd a 2. tabldzatot.


http://www.eurobank.gr/online/home/generic.aspx?id=323&mid=347&lang=en
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(43) A Bank legfontosabb 2010. decemberi, 2011. decemberi, 2012. decemberi és 2013. decemberi adatait (6sszevont
adatok) az 5. tabldzat mutatja.
5. tdbldzat
Az Eurobank legfontosabb adatai, 2010, 2011, 2012 és 2013
2013
. (megvasarldsuk napjdtdl
(rﬁfﬁ?m E[I})l;) 2010 2011 2012 kezdve tartalmazza a
0 New TT Bankot és a
Nea Proton Bankot)
Netté kamatjovedelem 2103 2965 1461 1294
Uzemi eredmény 2730 2226 1755 1587
osszesen
Mikodési koltségek -1280 -1123 -1052 -1071
osszesen
Tartalékolds el6tti 1450 1103 703 516
jovedelem
Hitelkockdzati veszte- -1273 -1328 —1655 -1920
ségek
PSI veszteségek -6012 -363
Egyéb veszteségek -737 -373 -522
Netto eredmény 84 -5496 -1 440 -1157

Szelektiv volumenadatok
(millié6 EUR)

2010. december 31.

2011. december 31.

2012. december 31.

2013. december 31.
(tartalmazza a New TT
Bankot és a Nea Proton

Bankot)
Kinnlevéségek tigyfe- 53 412 48 094 43171 45610
leknél osszesen
Betétek Osszesen 41173 32 459 30752 41 535
Eszkozok oOsszesen 87 188 76 822 67 653 77 586
Sajdt téke oOsszesen (1) 6 094 875 - 685 4523

Forrdsok:  2013: 2013-as pénziigyi eredmények — Gsszevont pénziigyi beszdmold, 3. o. és 4. o. http://www.eurobank.gr/Uploads/
pdf[EN%20Consol%20AR%202013.pdf; 2012 and 2011: 2012-es pénziigyi eredmények — Osszevont pénziigyi
beszdmold, 3. o. é 4. o. http:/[www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Annual%20Report%202012.pdf; 2010: EFG

Eurobank sajtékozlemény, Teljes 2011. évi eredmények, 5.

Annual%20Report%20AQ2011.pdf

(M) A sajat t6ke Osszegei 2010-re, 2011-re és 2012-re vonatkozodan tartalmazzdk a Gordgorszdg dltal 2009-ben adomdnyozott
elsébbségi részvényeket 950 milli6 EUR Osszegben; ezek az Osszegek nem tartalmazzdk a bank dltal 2012-ben 5 311 milli6
EUR osszegben kapott két dthidalé felt6késitést. A 2013. december 31-i sajdttGkeadat tartalmazza a 2013. méjusi feltGkésitést
(amelynek sordn a két dthidalo feltSkésitést kozonséges részvényekké alakitottdk).

és 6.

o. http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf]

(44)

Az 5. tablazat azt szemlélteti, hogy — a PSI program miatt 2011-ben elkonyvelt 6ridsi (5 781 milli6 EUR (%))

veszteségen kivill — a Bank csokkend jovedelemtd] (amelynek okat — tobbek kozott — a betétek magasabb koltségei

(?7) Lésd a 2. tabldzatot.


http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/EN%20Consol%20AR%202013.pdf
http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/EN%20Consol%20AR%202013.pdf
http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Annual%20Report%202012.pdf
http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Annual%20Report%20AQ2011.pdf
http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Annual%20Report%20AQ2011.pdf
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jelentették), valamint gorogorszdgi és kulfoldi hitelportfélidinak magas és emelkedd értékvesztés miatti vesztesé-
geitdl is szenvedett. A Bank likviditasi pozicidjt rosszul érintették a betétkidramldsok, és hitel/betét mutatdja 2011.
december 31-én elérte a 148 %-ot, mikozben mérlegének 42 %-dt akkoriban az eurorendszer finanszirozta.

(45) A 2013-as stresszteszt szerint, amelynek eredményeit 2014. mdrcius 6-dn tették kozzé, a Gorog Nemzeti Bank a
Bank t6kekovetelményét az alapforgatékonyv esetén 2 945 millid EUR-ra becsiilte. Ez az Gsszeg nem tartalmazott
mérséklS intézkedéseket, vagyis mdr feltételezte, hogy a Bank mérsékls intézkedéseket fog végrehajtani elidegeni-
tések formdjdban, amelyekrd] feltételezték, hogy hozzdjdrulnak a tSkesziikséglet csokkentéséhez.

(46) A megallapitott 2 945 millio EUR-s t8kesziikséglet fedezése érdekében a Bank fokozott mérséklS intézkedéseket
javasolt, amelyek viszont Osszességében csak kicsivel fognak tobbet generdlni, mint amennyit a Gordg Nemzeti
Bank feltételezett a tSkesziikséglet szamitdsakor. E mérséklg intézkedések kozé tartozik tovabbi eszkozok eladdsa
([-..] (*) értékesitése, a biztositd lednyvallalat [...] %-dnak eladdsa és az ingatlantevékenységekben val6 részvétel
20 %-ra csokkentése [...]-val/dltal) (29).

(47)  Mivel ezek a fokozott mérséklS intézkedések a megallapitott tékesziikségletnek csak nagyon kis részét tudjdk
fedezni, a részvényesek rendkiviili kozgytilése 2014. dprilis 12-én egy 2 864 milli6 EUR-s t6keemelés mellett
dontott. Ennek formdja elvételi jogot nem biztositd részvénykibocsatds (azaz t8keemelés az elGvasarlasi jogok
érvénytelenitésével) nemzetkozi befektet6k szdmdra és nyilvdnos kibocsdtds Gordgorszdgban. Amennyiben a
magdnbefektetSk részérdl a kereslet nem elegendd a teljes t6keemelés fedezésére, a rést a HESF fedi le a maradék
j részvények jegyzésével, aminek feltétele a Bank meglévd aldrendelt tSkeinstrumentumainak elézetes dtalakitdsa
részvényekké.

2.2. A BANK TULAJDONSZERZESE GOROG BANKTEVEKENYSEGEKBEN

(48)  2013. julius 15-én a Bank két kotelez§ erejii megallapodast irt ald a HFSF-fel a Nea Proton Bank és a New TT Bank
részvényei és szavazati jogai 100 %-dnak megszerzésérél.

2.2.1. A Nea Proton Bank itvétele
A Proton Bank és a Nea Proton Bank szandldsa

(49)  2011. oktober 9-én a Goroég Nemzeti Bank hozzdldtott a Proton Bank szandldsdhoz. A Gorog Nemzeti Bank
visszavonta a Proton Bank engedélyét, és felszdmolds ald helyezte a Proton Bankot (*9).

(50) A Gorog Nemzeti Bank javaslatdra és a pénziigyminiszter hatdrozatdt kovetSen (3°) dthidalé hitelintézetként 1étre-
hoztdk a Nea Proton Bankot, amelyre dtruhdztdk a Proton Bank minden (lakossdgi, banki és dllami) betétét,
fickhalozatat és egyes eszkozeit (hitel- és értékpapir-portfolidit). A tSkekovetelések, az aldrendelt koleson és a
nagy kockdzat hitelek maradtak a Proton Bankndl. A HFSF egyetlen részvényesként 250 milli6 EUR indulé
alaptékét (*) injekcidzott a Nea Proton Bankba. A Nea Proton Bank nyitomérlegének nagysdga koriilbeliil 3
millidrd EUR volt.

(51) 2011 végén a Nea Proton Bank kockazattal stlyozott eszkozei (,(RWA” (*3)) 1,2 millidrd EUR-t tettek ki.

A Nea Proton Bank kivdsdrldsa a Bank dltal

(52) A gorog bankszanaldsi torvény elirja, hogy a HFSF-nek az dthidalé hitelintézetet 1étrehoz6 miniszteri hatdrozat
datumétdl szamitott két éven beliil tdl kell adnia az dthidalé hitelintézetben levé részvényein (*%). E kotelezettséggel
osszhangban és az MEFP értelmében a HFSF hozzakezdett a Nea Proton Bankban levs részvényei eladdsdhoz. A
HFSF pénziigyi tandcsaddja a lehetséges befektetSk széles korével kapcsolatba lépett (ideértve gorog bankokat,
kulfoldi bankokat és pénziigyi tdmogatdkat), de csak ketten, a Bank és egy egyesiilt dllamokbeli fedezeti alap
nydjtott be végleges ajdnlatot. Csak a Bank dltal tett ajdnlatot {télték a HFSF eladdsi eljdrdsrdl szolé levelével
osszhangban levének és érvényesnek.

(*) Bizalmas informdciok.

(*%) A kezdeti t6kebevonasi terv kevésbé nagyratord volt, mivel példaul a Bank lényeges jelenlét megtartdsat tervezte a [...]-ban/-ben, és
csak a biztosité lednyvillalat [...] %-dnak eladdsdra kotelezte el magit.

(*%) A Gorég Nemzeti Bank Hitel- és Biztositdsi Bizottsdganak 20/3/2011.10.9. sz. hatdrozata.

(% A pénzigyminiszter 9250/2011.10.9. hatdrozata a ,Nea Proton Bank S.A.” elnevezésti 4thidal6 hitelintézet 1étrehozdsrdl (Gorog
Kormanykozlony FEK B’ 2246/2011).

(*!) A 2011. oktéber 9-i miniszteri hatdrozat értelmében az indul6 alaptdke befizetése két részletben tortént: 220 milli6 EUR 2011.
oktéber 9-én és 30 milli6 EUR 2012. februdr 3-dn. Lasd: HFSF, Eves pénziigyi jelentés a 2012.1.1. és 2012.12.31. kozotti idGszakrdl,
2013. augusztus, online elérhetd: http://www.hfsf.gr/files/hfsf_annual_report_2012_en.pdf

(*?) A kockdzattal siilyozott eszkozok egy szabalyozdi aggregtumot jelentenek, amely egy pénziigyi intézmény kockdzati kitettségét méri, és
amelyet a feliigyeletek a pénziigyi intézmények t6kemegfelelésének nyomon kovetésére haszndlnak.

(*’) Lasd a 3601/2007. sz. torvény 63E cikkének 9. bekezdését.


http://www.hfsf.gr/files/hfsf_annual_report_2012_en.pdf
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(53)  2013. mdjus 31-én a Nea Proton Bank kockdzattal stlyozott eszkozei 811 milli6 EUR-t tettek ki, mikozben
szavatold t6kéje —203 millié EUR volt. Ugyanekkor a Nea Proton Banknak Gsszesen 276 millio EUR feltGkésitésre
volt sziiksége egy 9 %-os elsddleges alapvets (Core Tier 1) t6kemutatd eléréséhez. A Bank 1 EUR készpénz ellen-
értéket fizetett a Nea Proton Bank részvényeinek és szavazati jogainak 100 %-dért. A Bank kérte a HFSF-et, hogy
395 milli6 EUR-val t6késitse fel a Nea Proton Bankot, ami a Nea Proton Bank t6kemegfelelési mutatdjanak 9 %-ra
valé visszadllitdsahoz sziikséges 276 milli6 EUR mellett lehet6vé tenne tovabbi 119 millié EUR tartalékot 2016-ig
varhat6 tovabbi hitelveszteségek és addzds el6tti veszteségek fedezésére. Az eladési feltételek szerint a HFSF véllalta
a Nea Proton Bank t6kesziikségletének fedezését a tranzakcié befejezése elStt, 395 millié EUR készpénz-hozzd-
jarulassal.

2.2.2. A New TT Bank &tvétele
A TT Bank és a New TT Bank szandldsa

(54)  2013. janudr 18-dn a gordg hatdsigok hozzilattak a TT Bank szandldsdhoz. A Gorog Nemzeti Bank visszavonta a
TT Bank engedélyét, és felszdmolds ald helyezte a TT Bankot (*4).

(55) A GOrog Nemzeti Bank javaslatdra és a pénziigyminiszter hatdrozatdt kovetSen (3°) dthidalé hitelintézetként 1étre-
hoztdk a New TT Bankot, és 10,8 millidrd EUR értékdi eszkozt (készpénz, kincstarjegyek, teljesits hitelek, lakossagi
betétek, kdzponti finanszirozds és GGB-k formdjéban (36)) truhdztak a New TT Bankra. Osszesen 1,2 millidrd EUR
nettd eszkoz maradt a TT Bankban tékekovetelések, nemteljesitd hitelek, a TT addkovetelései és -tartozdsai,
valamint mésfajta illetékek és jarulékok formdjaban. A HFSF egyetlen részvényesként 500 milli6 EUR induld
alaptékét injekcidzott a New TT Bankba. A t8keinjekcidt kovetéen a New TT Bank nyitémérlegének nagysiga
koriilbeliil 15,1 millidrd EUR volt.

A New TT Bank kivdsdrldsa a Bank dltal

(56) Az MEFP kotelezettségek részeként a HESF hozzdldtott a New TT Bankban levd részvényeinek eladdsahoz. Ezzel
teljesitette azt a kotelezettségét is, hogy az dthidalé hitelintézet létrehozdsdtdl szdmitott két éven beliil til kell adnia
az abban levd részvényein. Pénziigyi tandcsaddja a lehetséges befektet8k széles korével kapcsolatba 1épett, koztik
gorog bankokkal, kiilfoldi bankokkal és pénziigyi tdimogatokkal. Csak a négy legnagyobb gorog bank nydjtott be
végleges ajanlatot, és ezek kozill a Bank ajdnlatat részesitették elényben.

(57) A Bank beleegyezett, hogy Osszesen 681 milli6 EUR-t fizet Gjonnan kibocsétott rendes részvények formdajaban a
New TT Bank megvasdrldsa érdekében. A részvényjegyzési megdllapodds szerint a Bank dltal fizetett kezdeti
ellenérték tovabbi kiigazitdsok tdrgya lehetett a nettd aktivak értékének becslése alapjan (¥).

(58)  Kovetkezésképpen a Bank részvényeseinek 2013. augusztus 26-i rendkiviili kozgytlése jovahagyta a Bank rész-
vénytSkéjének 425 625 000 EUR-val torténd emelését 1 418 750 000 4j rendes részvény kibocsdtdsa révén (38),
egyenként 0,3 EUR névértékkel és egyenként 0,48 EUR kibocsétdsi drfolyamon. A tSkeemelést teljes mértékben a
HEFSF jegyezte természetbeni hozzdjarulds formajaban. E természetbeni hozzdjarulds a New TT Bank HESF tulaj-
dondban levS osszes részvénye formdjat o6ltotte, 681 milli6 EUR osszértékben. E tranzakcidt kovetSen a HFSF
részesedése a Bankban 93,5 %-rdl 95,2 %-ra nétt.

2.3. TAMOGATASI INTEZKEDESEK

(590 A Bank javdra szolgdltak az A., B1, B2, B3, B4 és C. t8ketdmogatdsi intézkedések, valamint az L1 és L2
likviditastimogatasi intézkedések. A Proton Bankot és a Nea Proton Bankot a kovetkezd intézkedések segitették:
Prl, Pr2, Pr3, NP1, NP2 és NP3. A T Bank, a TT Bank és a New TT Bank haszndra voltak a T., TT, NTT1 és NTT2
intézkedések.

(**) A Gorog Nemzeti Bank Szanaldsi Intézkedések Bizottsdganak 7/3/2013.1.18. sz. hatdrozata.

(**) A pénzigyminiszter 2124/B95/2013.1.18. sz. hatdrozata a ,New TT Hellenic Postbank S.A." elnevezésti 4thidalé hitelintézet
létrehozdsardl (Gorog Kormanykozlony FEK B’ 74/2013).

(*) A 2124/B95/2013. sz. miniszteri hatdrozat 1. melléklete 1 1y cikkének (13) bekezdése.

(*’) A Deloitte a 2013. augusztus 30-i és 2013. november 15-i dllapotok szerint elvégezte a New TT Bank nettd aktivai értékének
becslését, a HESF készpénzben folydsitotta a Banknak az 54,9 millié EUR 6sszeget, amint az a Gorog Pénziigyi Stabilitdsi Alap 2013.
julius-decemberi tevékenységeirdl sz6l6 jelentés 2. oldaldn olvashatd; online elérhetSsége: http:/fwww.hfsf.gr/files/HFSF_activities_Jul _
2013_Dec_2013_en.pdf

(*%) A HESF altal kapott részvények végleges szamat a rendkiviili kozgytilés ditumat megel6z6 tiz munkanap sordn a Bank részvényeinek
az Athéni ErtéktSzsdén jegyzett forgalommal stlyozott 4tlagdra alapjdn hatdroztak meg (minimum 1 418 750 000. részvénnyel).
Lasd a 31. ldbjegyzetet.
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2.3.1. A gordg banktimogatdsi program alapjin a Banknak nydjtott tdimogatisi intézkedések

(60) A Bank a gorog banktdmogatdsi program szerint tobb formdban jutott tdmogatashoz: a feltGkésitési intézkedés, a
garanciaintézkedés és az dllamkotvény-kolesonzési intézkedések alapjan.

2.3.1.1. A garanciaintézkedés és az dllamkotvény-kolcsinzési intézkedés szerint adott dllami likviditdsi tdmogatds (L1 intéz-
kedés)

(61) A Bank javdra szolgélt és szolgdl a garanciaintézkedés és az dllamkotvény-kolesonzési intézkedés szerinti tdmo-
gatds. E hatdrozatban e tdmogatds megnevezése ,L1 intézkedés”. 2013. november 30-dn (*) a Banknak nydujtott
garancidk Osszege mintegy 13,9 millidrd EUR volt. Ezen a napon nem volt a Banknal dllamkétvény formdjdban
esedékes hitel. 2011. dprilis 15-ét6l kezdve a Bank 1 737 milli6 EUR 6sszegben kapott dllamkotvénykolcsonoket,
és élvezte a gordg banktdmogatdsi program alapjan neki juttatott 13,6 millidrd EUR éllami garanciat.

(62) A Bank szerkezetdtalakitdsi tervében, amelyet a gorog hatésigok 2014. mdrcius 16-dn nyujtottak be a Bizott-
sagnak, a gorog hat6sdgok jelezték szandékukat, hogy tovdbbra is adnak garancidkat és kolesonoznek allamkot-

//////

2.3.1.2. A gordg banktdmogatdsi program feltdkésitési intézkedése alapjdn biztositott dllami feltGkésités (A. intézkedés)[

(63) 2009 mdjusaban a Bank 950 millié6 EUR t8keinjekciot (4°) (A. intézkedés) kapott a gordg banktdmogatdsi program

felt6késitési intézkedése alapjdn. Ez a t6keinjekci6 a Bank akkori kockdzattal stilyozott eszkozei mintegy 2 %-dval
volt egyenld.

(64) A feltSkésités Gorogorszdg éltal jegyzett, 10 %-os szelvénykamatldbti, 6téves lejératd els6bbségi részvények forma-
jaban tortént. 2010-ben az els8bbségi részvények futamidejét meghosszabbitottdk, ellentételezésiiket pedig
megnovelték. Ett6l kezdve, ha az els6bbségi részvényeket a kibocsatasuktdl szamitott 6t éven beliil nem vésdroljak
vissza, és a részvényesek kozgytlése nem hoz dontést e részvények visszavaltdsardl, a gordg pénziigyminiszter
kumulativ alapon évi 2 %-kal noveli a szelvénykamatldbat (vagyis 12 %-os kamatldb a hatodik évre, 14 %-os a
hetedik évre stb.).

2.3.2. Allamilag garantilt ELA (L2 intézkedés)

(65 Az ELA egy kivételes intézkedés, amely lehet6vé teszi egy ideiglenes likviditdsi problémdkkal kiizdg, de hitelképes
pénziigyi intézmény szdmdra, hogy finanszirozdshoz jusson az eurorendszertSl anélkill, hogy e mfivelet az
egységes monetdris politika része lenne. Az ilyen pénziigyi intézmény altal az ELA-ra fizetett kamatldb [...]
bazisponttal magasabb anndl a kamatndl, amelyet a szokdsos kozponti banki refinanszirozdsért fizet.

(66) Az ELA programért a Gorog Nemzeti Bank felel, ami azt jelenti, hogy az ELA nytjtdsinak minden koltségét és az
ebbdl eredd kockazatokat a Gorog Nemzeti Bank viseli (*!). Gorogorszdg a Gorog Nemzeti Banknak egy olyan
allami garancidt nydjtott, amely a Gorog Nemzeti Bank dltal adott ELA teljes Osszegére vonatkozik. A 2362/1995.
sz. torvény 65. cikkének (1) bekezdését mddositd 3943/2011. sz. torvény 50. cikke (7) bekezdésének elfogaddsa
lehet6vé tette, hogy a pénziigyminiszter garancidkat adjon az dllam nevében a Gordg Nemzeti Banknak a Gorog
Nemzeti Bank hitelintézetekkel szembeni koveteléseinek védelme érdekében. Az ELA-t igénybe vevd bankoknak
[...] bazispontnak megfelel§ garanciadijat kell fizetniiik az allam részére.

(67)  2011. december 31-t6l a Bank 14,95 millidrd EUR dllamilag garantalt ELA kedvezményezettje volt (), mig 2012.
december 31-t6l 12 millidrd EUR éllamilag garantdlt ELA-t vett igénybe.

2.3.3. A Banknak a HFSF révén nydjtott timogatdsi intézkedések

(68) 2012 6ta a Bank tobb, a HFSF dltal biztositott t6ketdmogatdsi intézkedés kedvezményezettje volt. A 6. tabldzat e
tdmogatdsi intézkedéseket tekinti dt.

(*?) A Pénziigyminisztérium dltal 2013. december 13-dn benydjtott, a garancia- és kotvénykolesonzési intézkedések miikodésérdl szolo
jelentés szerint.

(*) A 950 millié EUR a kiaddsokat nem tartalmazé 6sszeg. Az osszeg 950,125 millié EUR volt. Lasd az Eurobank éves pénziigyi jelentését
a 2009. december 31-ével végzdditt évre vonatkozéan, 6. o. online elérhetd: http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf]
REPORTSITE%202009Final1.pdf

(*1) A Gorog Nemzeti Bank 2011. november 7-i levele szerint ,a garancidk a rendkiviili likviditdsi segitségnyujtas (ELA) teljes Osszegére
vonatkoznak”.

(*2) A Gorog Nemzeti Bank dltal 2014. dprilis 7-én szolgéltatott informacio.


http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/REPORTSITE%202009Final1.pdf
http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/REPORTSITE%202009Final1.pdf

2014.12.12.

Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja

L 357/123

6. tdbldzat

A Banknak a HFSF révén nydjtott tGketimogatdsi intézkedések

1. 4thidal6 feltké-
sités — 2012. mdjus
(millié6 EUR)

2. athidalé feltské-
sités — 2012. dec.
(millié EUR)

Kotelezettségvalla-
lasi nyilatkozat —
2012. dec.
(milli6 EUR)

2013. tavaszi felt6-
késités — 2013.
méjus (millié EUR)

FeltSkésitési kotele-
zettségvallalds —
2014. 4prilis (millié
EUR)

Intézkedés

B1

B2

B3

B4

C.

Osszeg

3970

1341

58

5839

2 864

(milli6 EUR)

2.3.3.1. Az elsd dthidald feltdkésités (B1 intézkedés)

(69) Az Eurobankra irdnyul6 eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat (15)—(32) preambulumbekezdései részletesen leirjak
a 2012. majusi elsé 4thidal6 felt6késitést (B1 intézkedés). Ezen intézkedés hétterét és {6 jellemzdit e szakasz

rendszerezi.

2012. aprilis 20-dn a HFSF egy levélben kozolte a Bankkal, hogy villalja a Bank tervezett részvénytSke-emelésében
valo részvételt legfeljebb 4,2 millidrd EUR 6sszegig.

A Bl intézkedés alapjan 2012. mdjus 28-dn a HFSF 3,97 millidrd EUR értékben adott at a Banknak EFSF
kotvényeket, a HFSF-et létrehozd 3864/2010. sz. torvényben (,HFSF torvény”) meghatdrozott 4thidald feltGkésitési
rendelkezéseknek megfelelSen. A Banknak juttatott EFSF kotvények hat- és tizéves lejératd, 2012. dprilis 19-i
kibocsatdsi datumt valtozé kamatozdsi EFSF kotvények voltak. Az Eurobankra irdnyuld eljdrds meginditdsarol
sz616 hatdrozat (48) preambulumbekezdésében a Bizottsig mdr megallapitotta, hogy ,A 2012. mdjus 28-dn lezdrult
dthidal feltokésités a kotelezettségvdllaldsi nyilatkozatban vdllalt Rotelezettségnek a végrehajtdsa, vagyis ugyanannak a tdmo-
gatdsnak a folytatdsa”. Mind a kotelezettségvallaldsi nyilatkozatban, mind az elsé 4thidalé feltGkésitésben szerepld
osszegeket a Gorog Nemzeti Bank tgy szdmitotta ki, hogy biztositsa a Bank 8 %-os teljestGke-megfelelési muta-
tojanak elérését 2011. december 31-t8l, amely az 4thidald felt6késités visszamendleges konyvelésének ddtuma a
Bank nyilvantartdsaban. Amint a 3. tdblazatbdl lathatd, a B1 intézkedés a 2012-es stresszteszt dltal azonositott
teljes t8kekovetelménynek csak egy korldtozott részét fedezte. A Bankkal szembeni elvirds az volt, hogy egy
jovébeli tékeemeléssel novelje a tékét, és az dthidalo feltSkésitéssel csak az volt a szandék, hogy megérizzék a
Bank EKB finanszirozdsra valé jogosultsigit, amig az emlitett t6keemelés megtorténik.

(72) Az els6 dthidalé felt6késités datuma és az elsé dthidalo feltSkésités rendes részvényekké és mds dtvalthaté pénziigyi
eszkozokké torténd atvéltdsanak ddtuma kozotti idészakra a Bank és a HFSF kozotti elGzetes részvényjegyzési
megillapodds el6irta, hogy a Bank koteles a HFSH-nak az EFSF kotvények névértéke utdn évi 1 % dijat fizetni, és
arra az id6szakra vonatkozoan az EFSF kotvények minden kamatszelvény-fizetése és felhalmozott kamata a HFSF
altali kiegészit§ téke-hozzdjaruldsnak szamit (+3).

2.3.3.2. A mdsodik dthidalg felt6késités (B2 intézkedés)

2012 Gszén a Bank tovdbbi veszteségeket konyvelt el. Ezért a tékéje ismét azon minimalis t6kekovetelmény ald
esett, amely ahhoz sziikséges, hogy tovébbra is jogosult maradjon az EKB dltali refinanszirozésra.

Kovetkezésképpen egy masodik dthidalé feltSkésités vélt szitkségessé. 2012. december 21-én a HFSF végrehajtotta a
mésodik, 1 341 milli6 EUR-s 4thidalé feltSkésitést (B2 intézkedés), amelyet megint EFSF kotvényeknek a Bank
részére torténd dtaddsaval fizettek.

2.3.3.3. A 2012. december 21-i kotelezettségvdllaldsi nyilatkozat (B3 intézkedés)

(75) A masodik athidalé felt6késités mellett 2012. december 21-én a HFSF ellitta a Bankot egy arra vonatkozé
kotelezettségvallaldsi nyilatkozattal is, hogy részt vesz a Bank t6keemelésében és a kibocsitand6 étvalthatd inst-

rumentumokban legfeljebb 528 millié6 EUR teljes Osszeg erejéig (B3 intézkedés).

A két athidalé feltGkésités (B1 és B2 intézkedés) és a 2012 decemberében vallalt tovabbi 6sszeg (B3 intézkedés)
egyiittesen azt jelentette, hogy a HESF kotelezettséget vallalt a 2012-es stresszteszt alapjan meghatarozott teljes
t6kesziikségletre (5 839 millid EUR (*4)).

(¥) Az el6zetes részvényjegyzési megdllapodds dgy rendelkezett, hogy: ,A Banknak fizetendd tényleges kockdzat tartalmazza az EFSF
kotvényeket és az EFSF kotvények minden kamatszelvény-fizetését és felhalmozott kamatdt a kotvények kibocsatdsdtol az elSleg
részvénytSkévé és mds 4tvalthaté pénziigyi eszkozokké az itt eldirt modon torténd atvaltdsdig terjedd idGszakra vonatkozdan”.

(*4) Lasd a 3. tabldzatot.
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2.3.3.4. A 2013. tavaszi feltékésités (B4 intézkedés)

(77)  2013. dprilis 30-dn a részvényesek kozgytlése jovdhagyta a Bank 5 839 millié EUR Osszegli tGkeemelését (,a
2013. tavaszi felt6késités”). Ezért a Bank kiadott 3 789 317 357 j részvényt, részvényenként 0,30 EUR névértéken
és 1,54 EUR dron.

(78)  Ugyanezen a napon a részvényesek kozgytlése arrdl is hatdrozott, hogy a téke teljes 0sszegét a HFSF szolgaltatja,
és kifizetése természetben, EFSF kotvények formdjaban torténik.

(79)  Ennek eredményeképpen 2013 mdjusdban a HFSF osszesen 5 839 millié EUR-t injekci6zott a Bankba rendes
részvények formdjaban (B4 intézkedés). Ez az Osszeg egyenlS a B1, B2 és B3 intézkedés egyiittes Osszegével.

(80) A 2013. tavaszi feltSkésités révén az elsé és mdsodik athidald feltGkésitést (B1 és B2 intézkedés) dllandé feltSké-
sitéssé alakitottdk, és teljesitették a tovdbbi téketdmogatds nydjtdsira vonatkozd kotelezettséget (B3 intézkedés).

(81) Az Uj részvények drdt az ajdnlati dr meghatdrozdsit megel6z8 50 t6zsdei nap forgalommal silyozott édtlagos
részvényarfolyama 50 %-dban allapitottdk meg. A részvényesek 2012. dprilis 30-i kozgytlése dltal elhatdrozott
részvényosszevonds eredményeként () az 0 részvények drdt részvényenként 1,54 EUR-ban rogzitették.

(82) A 2013. tavaszi feltSkésitést kovetSen a HFSF 98,56 %-os részesedéssel azonnal a Bank tobbségi részvényesévé
valt. Ugyanakkor miutdn a Bank befejezett még egy forrdsmenedzsment-feladatot, ez a részesedés 2013 jiniusdban
93,55 %-ra csokkent (ldsd a 2.4.5. szakaszt). 2013 augusztusdban a Bank a New TT Bank megvdsarldsa érdekében
j részvényeket bocsatott ki a HFSF-nek, aminek eredményeképpen a HFSF részesedése 95,23 %-ra emelkedett (49).

2.3.3.5. A 2014-es felt6késitési kotelezettségvdllalds (C. intézkedés)

(83) 2014. mdrcius 6-dn a GOrog Nemzeti Bank beszdmolt egy 2013 mdsodik felében végrehajtott stresszteszt
gyakorlat eredményeir6l. A Gorog Nemzeti Bank jelezte, hogy az alapforgatokonyvben a Bank tSkesziikséglete a
2014-2016-o0s idGszakban eléri a 2 945 millié EUR-t.

(84) 2014. marcius 31-én a HESF levelet kiildott a Banknak, jelezve, hogy szdndékdban &ll és képes jegyzési igérettel
tdmogatni barmely t8keemelést, amelyet a 2014. mdrcius 30-dn modositott 3864/2010. sz. HESF torvény alapjan
valdsitanak meg a stresszteszt folyaman megéllapitott t8kekovetelménynek valé megfelelés érdekében. A HFSF
torvény elrendeli, hogy amennyiben a jegyzési id6tartam végén elégtelen a maginbefektetsi kereslet a HFSF
Altaldnos Tanacsa altal két fiiggetlen értékelés alapjan meghatdrozott dron, a HFSF jegyzi a megmaradé részvé-
nyeket gy, hogy a Bank meglévé aldrendelt tSkeinstrumentumat el6bb részvényekké alakitjdk a 6a. cikkben leirtak
szerint.

(85  2014. dprilis 12-én a részvényesek rendkiviili kozgytlése a HFSF torvény alapjan jévahagyott egy 2 864 milli6 EUR
Osszegli t6keemelést, és jelezte, hogy a kibocsdtdsi drfolyam nem lehet alacsonyabb a részvényenkénti 0,30 EUR
névleges drndl és a HFSF dltal megéllapitandé minimdlis drndl (*7).

(86) A HEFSF torvénynek megfeleléen a HFSF kijelolt két fuggetlen tandcsadét, hogy hatirozzdk meg a Bank értékét.
2014. dprilis 10-én a két tandcsad6 befejezte munkdjat, és mindketten egy értéktartomanyt adtak meg a Bank
értékére. A két tartomdny jelentGs mértékben atfedi egymadst. Ezen értékelések alapjan a HFSF Altalinos Tandcsa
2014. aprilis 14-én meghatdrozta azt az arat, amely megfelel annak a minimdlis drnak, amelyen a Bank dj
részvényeit kindlni lehet a befektetSknek, és annak az drnak, amely mellett szikség esetén jegyzési igérettel
tdmogatja a részvénykibocsatast (*%). 2014. dprilis 15-én elfogadta azt az ajanlatot, amelyet befekteték konzor-
ciuma tett Gj részvények jegyzésére 1,3 millidrd EUR Osszegben, részvényenként 0,30 EUR dron (,els6 befekte-
t6” (*) ().

(¥) Az Eurobank 2013. dprilis 30-i bejelentése a Bank 2013.4.30.-i rendkiviili részvényesi kozgytlésének alldsfoglalasardl; online
elérhetd: http:/[www.eurobank.gr/Uploads/pdf/ATTO®AXEIZ%20EI'2%2030 %204 %202013_ENG(FINAL).pdf

(*6) Lasd az (57) preambulumbekezdést.

(*) http:/[www.eurobank.gr/Uploads/pdf[EGM_12042014_RESOLUTIONSVOTING_RESULTS_ENG(FINAL).pdf

(*%) http:/[www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Press_Release_Capital_increase_ENG_(04042014)_FINAL.pdf

(*9) http:/[www.hfsf.gr/files/press_release_20140415_en.pdf

(*%) http:/[www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Press_Release_Commitment_Letter ENG.pdf


http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/���������%20���%2030
http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/EGM_12042014_RESOLUTIONSVOTING_RESULTS_ENG
http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Press_Release_Capital_increase_ENG_
http://www.hfsf.gr/files/press_release_20140415_en.pdf
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(87)  2014. aprilis 24-én az Eurobank meghirdette az ajanlatgydjtés (,book building”) kezdetét 0,30 EUR és 0,33 EUR
kozotti dron (°'). Amennyiben elegendd kereslet van a teljes 2 864 milli6 EUR-ra 0,30 EUR-ndl magasabb dron, az
elsé befektet6nek hozzd kell igazitania az drdt a magasabb drhoz, vagy tordlnie kell megrendeléseit, amely esetben
kompenzécios dijat kap. Ha elegend§ kereslet van magdnbefektetSk részérdl (beleértve az elsG befektetd keresletét)
a teljes 2 864 milli6 EUR lekotésére 0,30 EUR-s dron, az els§ befektet§ els6bbségi kiutaldsban részesiil. Ameny-
nyiben 0,30 EUR-s dron elégtelen a kereslet (beleértve az els§ befektetd keresletét), az aldrendelt kolcsont 4j
részvényekre véltjdk. A HFSF torvény rendelkezése szerint az aldrendelt kolcson konverzidjat kovetGen minden
le nem jegyzett részvényt a HFSF jegyez le ugyanazon az dron, nevezetesen részvényenként 0,30 EUR-ért.

2.3.4. Tdmogatdsi intézkedések a megszerzett villalkozdsok szdmdra
2.3.4.1. Tdmogatdsi intézkedések a Proton Bank és a Nea Proton Bank szdmdra
(88) 2008 ota a Proton Bank és a Nea Proton Bank t6bb tdmogatdsi intézkedés kedvezményezettje volt. A 7. tdblazat e
tdmogatdsi intézkedéseket tekinti at.
7. tdbldzat

A Proton és a Nea Proton Banknak nyujtott téketdmogatdsi intézkedések dttekintése

A tdmogatds A tdmoga- -y “ 1
kedvezménye- Intézkedés A tdmogatis jellege tdst add A f(/)lyosnas Osszeg (millio
. ddtuma EUR-ban)
zettje szervezet
A Proton Bank | Prl A feltkésitési intézkedés alatt ll6 | Allam 2009. méjus 80
tevékenységei t6ke: a gordg dllam els6bbségi
részvényei
Pr2 Gorog allampapirok kolcsonaddsa a | Allam 2009. éprilis 78
gorog kotvénykolesonzési intéz-
kedés alapjan
Pr3 Allami garancia a gorog garancia- | Allam 2010. jalius 149,4
intézkedés alapjan kibocsétott
kotvényekre
A Nea Proton | NP1 A finanszirozdsi rés finanszirozdsa a | HDIGF 2011.10.9. 862
Bank tevékeny- | Finanszirozdsi | PB-t6l az NPB-ig (1. rész)
ségei rés a PB és az
NPB kézott A finanszirozdsi rés szdmitdsanak | HFSF 2012.5.14. 259,6
véglegesitése utin a PB-bsl az NPB-
be valé dtmenet finanszirozdsi rése
egyenlegének finanszirozdsa (2.
rész)
Az NP1 teljes 6sszege 1121,6
NP2 Indulé alaptSke HFSF 2011.10.9. 220
Tékeinjekciok
az NPB-be Indulé alaptSke HFSF 2012.2.3. 30
2011-ben és .
2012-ben Indulé téke dsszesen 250
Pétldlagos részvénytSke HEFSF 2012.8.1. 230
Pétldlagos részvénytdke HFSF 2012.12.31. 35
Pétldlagos téke Gsszesen 265
Az NP2 teljes Osszege 515
NP3 RészvénytSke HESF 2013.8.28. 395
Felt6késités az
Eurobanknak
torténd
eladast
megel6z8en

(*") http:/[www.eurobank.gr/Uploads/pdf/PRICE_RANGE_ENG_HNAL.pdf
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2.341.1 Tadmogatdsi intézkedések a Proton Bank szdmdra
i. A Proton Bank dltal kapott dllami feltGkésités (Pr1 intézkedés)

(89) 2009 méjusdban Gorogorszag 80 millio EUR-t injekciézott a Proton Bankba; ez az Osszeg a bank akkori kockd-
zattal sdlyozott eszkozeinek mintegy 4,6 %-dval volt egyenlS. A tSkeinjekcidra a gorog banktdmogatasi program
részét képezd feltSkésitési intézkedés alapjan keriilt sor. A feltSkésités els6bbségi részvények formdjaban tortént.

ii. A Proton Bank dltal kapott llami likviditdsi tdmogatds (Pr2 és Pr3 intézkedés)

(90) A Proton Bank a gorog banktdmogatdsi program részét képezd garancia- és dllamkotvény-kolesonzési intézkedések
szerinti tdmogatdsi intézkedések kedvezményezettje is volt. 2009 dprilisaban a Proton Bank 78 millié EUR
osszegben kapott gorog dllampapirokat (Pr2 intézkedés), 2010 jaliusdban pedig dllami garancidt kapott 149,4
milli6 EUR névértékben kibocsdtott kotvényekre (Pr3 intézkedés). Az dllam dltal garantdlt kotvényeket a felszd-
molds napjdn atadtdk a Nea Proton Banknak, de 2012. janudr 5-én érvénytelenitésre keriiltek. A gordg éllampa-
pirok 2011 decemberében jartak le, és nem keriiltek megujitdsra.

2.34.1.2 Tamogatdsi intézkedések a Nea Proton Bank szdmdra
i. A Nea Proton Bank 1 121,6 millié EUR-s finanszirozdsi résének fedezése (NP1 intézkedés)

(91) A Proton Bank szandldsdval Osszefiiggésben a gorog hatdsdgok finanszirozdsi rést dllapitottak meg a Nea Proton
Bankndl. A Gorog Nemzeti Bank egy 2011. oktober 9-i hatdrozataval 6sszhangban a HDIGF szanaldsi rendszere
2011 decemberében 862 milli6 EUR-t fizetett a Nea Proton Banknak. Miutdn a Gorog Nemzeti Bank 2012. janudr
19-én 1 121,6 milli6 EUR-ban véglegesitette a finanszirozdsi rés szdmitdsat, a Gordg Nemzeti Bank 2012. dprilis
9-i hatdrozatdnak (°?) megfelelSen a HFSF () 2012. méjus 14-én kifizette a maradék 259,6 milli6 EUR-s Osszeget.
A HDIGF szandldsi rendszere és a HFSF ezzel betomte a finanszirozasi rést.

ii. A HFSF t6keinjekcioi a Nea Proton Bankba 2011-ben és 2012-ben (NP2 intézkedés)

(92) A HFSF a 250 milli6 EUR 6sszegdi indul6 alaptSke (rendes részvények) formdjdban nydjtott allami tdmogatast a
Nea Proton Banknak; az osszeget két részletben, 2011. oktéber 9-én és 2012. februdr 3-dn fizették ki.

(93) A Nea Proton Bank 2012. julius 16-dn benydjtott aktualizdlt szerkezetdtalakitdsi terve szerint (amely a terv
legfrissebb viltozata volt, amelyrdl értesitették a Bizottsdgot a Nea Proton eljdrds meginditdsardl sz6lé hatdrozat
idején) a Nea Proton Banknak tovabbi 300 millié EUR tékére volt szitksége. Erre a plusz tSkére részben azért volt
sziikség, mert a Nea Proton Bank a PSI program eredményeként veszteségeket szenvedett (a 2011-es értékvesztés
miatti veszteségek 146,5 millio6 EUR-t tettek ki a GGB-kkel kapcsolatban, és tovabbi 22 milli6 EUR értékvesztés
volt a 2012. els6 negyedévi eredményekben). A Nea Proton Banknak azért is sziiksége volt tovabbi t6kére, mert a
tartalékoldsi koltségek 2011-r8l 2016-ra megemelkedtek a Nea Proton Bank alapitisinak idején feltételezett
szintekhez képest.

(94) A Nea Proton Bank 2012. julius 16-dn benyujtott aktualizdlt szerkezetdtalakitdsi terve szerint ezen elSre ldtott
t6kesziikséglet egy varhatéan 285 milli6 EUR-s tdkeinjekcié forméjat oltotte volna 2012-ben, valamint egy
varhatéan 15 millié EUR-s t6keinjekciéét 2014-ben. Val6jaban a HFSF 2012. augusztus 1-jén 230 milli6 EUR-
t, 2012. december 31-én pedig 35 milli6 EUR-t injekciézott a Nea Proton Bankba.

iii. A HFSF t6keinjekcidja a Nea Proton Bankba az Eurobanknak tortént eladds el6tt (NP3 intézkedés)

(95) A 2013. jalius 15-i addsvételi szerz6dés szerint a HFSF mér elkotelezte magét, hogy a 395 millié EUR-s Osszeget a
Nea Proton Bankba injekcidzza (°#). A HESF 2013. augusztus 28-dn fizette ki a 395 milli6é EUR-s 0Osszeget.

2.3.4.2. Tdmogatdsi intézkedések a New TT Bank szdmdra

(96) A T Bank, a TT Bank és a New TT Bank tobb tdmogatdsi intézkedés kedvezményezettje volt 2008 6ta. A 8.
tabldzat e tdmogatasi intézkedéseket tekinti at.

(°}) A Gorog Nemzeti Bank Szanaldsi Intézkedések Bizottsigdnak 2/3/2012.4.9. sz. hatdrozata.

(°*) A maradék Osszeget a HFSF fizette, mivel a 4051/2012. sz. torvény 9. cikkének (12) bekezdése szerint értelemszertien 2012. februdr
29-t6] az utdbbi helyettesitette a HDIGF-et a finanszirozdsi rés lefedésének szerepében.

(>4 Lésd az (53) preambulumbekezdést.
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8. tdbldzat

A T Banknak és a TT Banknak nydjtott timogatdsi intézkedések attekintése

A tdmogatds A tdmoga- Allami tdmo-
kedvezménye- Intézkedés Megnevezés tdst nyujtod Détum gatds Osszege
zettje szervezet (milli6 EUR)
A TBank TT (T A T Bank és a TT Bank kozotti | HDIGF 2011. december 450
Bankra atruhd- finanszirozasi rés finanszirozdsa (1.
zott tevékeny- rész)
ségei (1)
A finanszirozdsi rés kiszdmitdsdnak | HFSF 2013.2.14. 227

véglegesitése utdn a T Bankbdl a
TT Bankba val6 dtmenet finanszi-
rozdsi rése egyenlegének finanszi-
rozasa (2. rész)

A T teljes dsszege 677
TT Bank TT A feltkésitési intézkedés alatt llo | Allam 2009. méjus 224,96
Tékeinjek- | t6ke: a gorog édllam els6bbségi
cié részvényei
New TT Bank | NTT1 A TT Bank és a New TT Bank HFSF 2013.1.29. 2730,8
(hidbank) Finanszi- kozotti finanszirozdsi rés finanszi-
rozasi rés a | rozdsa (1. rész)
TT és az
NTT kozott | A finanszirozdsi rés kiszdmitdsanak | HESF 2013.6.14. 1001,7
véglegesitése utdn a TT Bankbdl a
New TT Bankba valé dtmenet
finanszirozasi rése egyenlegének
finanszirozasa (2. rész)
Az NTT1 teljes dsszege 37326
NTT2 A New TT Bank indul6 alaptSkéje | HFSF 2013.1.29. 500

Indulé alap-
t6ke-injek-
cié

(') A Bizottsdgnak az SA. 34115. sz. (12/NN) — Gorogorszag — ,A T Bank szanaldsa” dllami tdmogatdsi tigyben hozott 2012.
méjus 16-i hatdrozata és a New TT Bankra irdnyuld eljdrds meginditdsdrol szol6 hatdrozat megdllapitotta az intézkedésrdl,
hogy a T Banknak a TT Bank részére dtadott tevékenységei javdra nydjtott dllami tdmogatdst képez (,a T Bankrdl sz6lo
hatarozat”, HL L 284., 2012.9.20., 6. 0.).

23421 Tamogatasi intézkedés a T Bank javdra
Beavatkozds a HDIGF szandldsi rendszerével a T Bank javdra 677 millid EUR 6sszegben (T. intézkedés)

(97) A HDIGF szandlasi rendszere és a HFSF finanszirozta a tevékenységek T Bankbol TT Bankba torténd étvitelébdl
eredd finanszirozdsi rést, amely a T Bankbdl a TT Bankba dtvitt eszkozok valds értéke és az dtvitt kotelezettségek
valos értéke kozotti kiilonbséget jelenti. A Gorog Nemzeti Bank 2011. december 17-i hatdrozatdval 6sszhangban a
HDIGF szandlasi rendszere kifizette a 450 milli6 EUR-s Osszeget (°°), amely a becsiilt finanszirozdsi rés mintegy
kétharmadanak felelt meg. Miutdn a finanszirozasi rés szamitdsa koriilbelil 677 milli6 EUR Osszegben véglegesi-
tésre kertillt, a Gorég Nemzeti Bank 2012. dprilis 9-i hatdrozatdval (*°) osszhangban 2013. februdr 14-én a
HEFSF (%) kifizette a 227 millié EUR-s egyenleget (°%) a New TT Banknak.

(**) A kezdeti finanszirozdsi résre vonatkozé becslés 700 milli6 EUR volt a Gordg Nemzeti Bank Hitel- és Biztositdsi Bizottsdganak
26/2/2011.12.17. sz. hatdrozata szerint.

(*%) A Gorog Nemzeti Bank Szanaldsi Intézkedések Bizottsdganak 2/1/2012.4.9. sz. hatdrozata.

(°7) Ldsd az 53. labjegyzetet.

(*) Ami a HFSF dltal a New TT Banknak fizetett 227 millié EUR-s Osszeget illeti, a Gorog Nemzeti Bank Szandldsi Intézkedések
Bizottsdganak 2012. mdjus 3-i hatdrozata tgy rendelkezett, hogy a 4051/2012. sz. torvény 9. cikkének (12) bekezdésével ossz-
hangban a HDIGF helyett a HFSF volt koteles megfizetni nemcsak a HDIGF ij, hanem annak fiiggdben levs kotelezettségeit is,
amelyeket a 4051/2012. sz. torvény 2012. februdr 29-i hatalybaléptetéséig nem teljesitettek. Ezért a HFSF kérelmet nydjtott be az
Allamtandcsnak a Gorog Nemzeti Bank vonatkozd hatdrozatinak érvénytelenitése érdekében. Ezen okndl fogva a New TT Bank
2013. februdr 11-i levelében elkotelezte magdt a HFSF-nek, hogy amennyiben a bir6sdg a HFSF javdra dont, a New TT Bank
visszatériti a 227 milli6 EUR-s Osszeget a HFSF-nek. Ldsd: 31. ldbjegyzet, 6. és 48. o.
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23422 Tamogatdsi intézkedés a TT Bank javara
A TT Bank dltal kapott dllami feltSkésités (TT intézkedés)

(98) 2009 mdjusaban a TT Bank Gorogorszagtol 224,96 milli6 EUR tdkeinjekciét kapott, amely akkori kockazattal
stlyozott eszkozei mintegy 2,9 %-dval volt egyenl. A TT Bank a tékeinjekci6t a gordg banktdmogatdsi program

,,,,,,,

23423 Tamogatdsi intézkedések a New TT Bank javidra
i. A New TT Bank 3 732,6 milli6 EUR-s finanszirozdsi résének fedezése (NTT1 intézkedés)

(99) A HFSF finanszirozta a New TT Bank finanszirozési rését, amely a TT Bankt6l a New TT Banknak 4tadott eszkozok
értéke és az dtadott kotelezettségek névértéke kozotti kiilonbség. A Gorég Nemzeti Bank 2013. janudr 18-i
hatdrozatdval Gsszhangban a HFSF 2013. janudr 29-én kifizette a 2 730,8 millié EUR-s Osszeget (°%), amely a
becsiilt finanszirozasi rés mintegy kétharmaddnak felelt meg. Miutdn a Gorog Nemzeti Bank 3 732,6 milli6 EUR-
ban (%) véglegesitette a finanszirozdsi rés szdmitdsat, a Gorog Nemzeti Bank 2013. mdjus 21-i hatdrozatinak
megfeleléen a HFSF 2013. jinius 14-én kifizette a maradék 1 001,7 millié EUR-s Gsszeget a New TT Banknak.

ii. A HFSF t6keinjekcidi a New TT Bankba (NTT2 intézkedés)

(100) A HEFSF volt a New TT Bank egyetlen részvényese, és indulé alaptSke (rendes részvények) formdjiban 500 millio
EUR éllami tdmogatdst nydjtott a New TT Banknak.

2.4. A SZERKEZETATALAKITASI TERV ES AZ UJ UZLETI MODELL

(101) 2014. aprilis 16-dn Gorogorszag benyujtotta a Bank szerkezetatalakitasi tervét, amely elmagyardzza, hogy a Bank
(a Nea Proton Bank és a New TT Bank megszerzésébdl eredd kombindlt gazddlkodd egységként) miként szdndé-
kozik helyredllitani hosszi tava életképességét.

2.4.1. Belfoldi miiveletek

(102) A szerkezetdtalakitdsi terv révén a Bank gorogorszdgi alapveté banki tevékenységeire fog dsszpontositani. J6llehet
nemzetkozi miveletei a kolesonok mintegy 26 %-at tették ki 2010-ben (°!), ez az ardny 2012 végére 20 %-ra esett,
és 2018 végére tovabb csokken, [...] %-ra (°2).

(103) A Bank {8 prioritdsa a gorogorszagi banki mveleteinek Gjboli nyereségessé és életképessé tétele a szerkezetdt-
alakitdsi id6szak végére (2018. december 31.). E célbdl a szerkezetdtalakitdsi terv szdmos olyan intézkedést
tartalmaz, amelyek célja a Bank mikodési hatékonysdgdnak és netté kamatkiilonbozetének javitdsa, valamint
olyan intézkedéseket, amelyek javitjdk tSkehelyzetét és mérlegszerkezetét.

(104) Ami a mdkodési hatékonysdgot illeti, a Bank mdr jéval a New TT Bank és a Nea Proton Bank megszerzése el6tt
elinditott egy kiterjedt racionalizaldsi programot. 2010 6ta a Bank csokkentette fizikai jelenlétét Gorogorszagban.
Egyedi alapon (a New TT Bank és a Nea Proton Bank megvasarldsat nem szdmitva) a 2008. juniusi 564-r6l 2014-
re [...]-raj-re csokkentette fidkjainak szdmadt, és csokkentette gorogorszdgi dolgozébinak szdmdt is (a 2008-as
10 142-r6l a 2012-es 9 037-re) (®3).

(105 A szerkezetdtalakitdsi terv végéig a Bank tovdbbi csokkentéseket tervez mind a fidkok szdmaban (a 2012.
december 31-i pro forma 645-rdl [...]-raj-re 2018. december 31-¢ re), mind a dolgozdi létszdmban, 12 430-rdl
[...]-ra/-re pro forma alapon, vagyis figyelembe véve a Nea Proton Bankot és a New TT Bankot (°4).

(*%) A kezdeti finanszirozdsi résre vonatkozé becslés koriilbeliil 4 096 millié EUR volt a Gorog Nemzeti Bank Szandldsi Intézkedések
Bizottsdganak 7/1/2013.1.18. sz. hatdrozata szerint.

(®%) A Gorog Nemzeti Bank Szandldsi Intézkedések Bizottsigdnak 11/1/2013.5.21. sz. hatdrozata.

(°') EFG  Eurobank, Eves  jelentés 2010, 9. 0 online elérhetd: http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf]
Eurobank%20FIN%20AR%202010%20en.pdf

(°2) Szerkezetdtalakitdsi terv 50. o., nettd hitelek alapjan.

(63) Szerkezetdtalakitdsi terv, 62—63. o.

(%% Szerkezetatalakitdsi terv 64. 0. (2012-es adatok pro forma alapon).


http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Eurobank%20FIN%20AR%202010%20en.pdf
http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Eurobank%20FIN%20AR%202010%20en.pdf
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(106) A fidkokkal és a létszammal kapcsolatban megndtt hatékonysag segiteni fog a kombinalt gorog banki tevékenység
teljes koltségének [...]%-kal torténd levitelében a 2013-as évi 913 millié EUR-rdl (°°) [...] millié EUR-ra 2018-
ban (°%). Ennek eredményeképpen a Bank gordgorszdgi banki tevékenységeinek vérhaté koltség/bevétel ardnya a

,,,,,,

(107) A szerkezetatalakitdsi terv azt is leirja, hogyan fogja a Bank javitani a finanszirozdsi koltségeit, ami kulcsfontossdgti
az életképesség helyredllitdsa érdekében. Varakozasa szerint a Bank képes lesz alacsonyabb kamatldbakat fizetni a
betéteire a stabilabb kornyezet és kiilonosen a 2014-t8l varhatéan ismét novekedS gorog gazdasdg eldre latott
stabilizdcidja és fellendiilése kovetkeztében. A betétek kamatkiilonbozetei (a lekotott betétek, latra sz6l6 betétek és
megtakaritdsi kamatldbak dtlaga) a 2012. évi 223 bazispontrél 2018-ra varhatéan [...] bazispontra csokkennek
Gorogorszagban (%7). Ezt a kamatkiilonbozet-csokkenést f6ként azzal érnék el, hogy sokkal alacsonyabb kamatot
fizetnének a lekotott betétekre. Hasonloképpen, a Bank rendkiviili likviditdsi segitségnyujtdstdl és szélesebb kort
eurorendszeri finanszirozdstol valé fiiggGsége a 2012-es csoportszintli Osszes eszkoze 42,9 %-ar6l 2018-ban
[...]1%ra fog csokkenni (%9).

(108) A szerkezetdtalakitdsi terv eldrejelzése szerint a Bank a mérlegét is meg fogja erdsiteni. Gorogorszagi nettd hitel/
betét mutatéja 2018-ban [...] %-ra fog csokkenni (a 2012-es 160 %-r6l és a 2013-as 115 %-rdl) (*°), mikozben
t6kemegfelelése javulni fog, és 2018-ban a csoportszintl elsGdleges alapvet§ (Core Tier 1) t6kemutatdja [...] %
lesz (') (az els6 athidalé feltGkésitést megel6z6 negativ fedezet helyett).

(109) A Bank madsik stratégiai prioritdsa a nem teljesitd hitelek kezelése. A hitelnydjtdst és a nem teljesitd hitelek
szerkezetdtalakitdsat egyardnt érint6 fejlett hitelezési eljardsok mellett a szerkezetatalakitasi terv az értékvesztett
kitettségek kezelésére is Gsszpontosit egy tij karmentesitd egység létrehozasdval. Ezen egység feladata az értékvesz-
tett kitettségek szerkezetdtalakitdsa lesz. 30-50 karmentesit6 menedzser (,remedial relationship manager”) szak-
értelmét fogja felhaszndlni (7). 2015-ben csoportszinten a nemteljesitd hitelek ardnya [...] %-ot fog elérni ([...] %
2015-ben a gordg belfoldi piacra vonatkozdan (72)), majd csokkenni kezd, és varhatdan [...] % lesz a szerkezetét-
alakitdsi id@szak végén (73) (30 % Gorogorszagban az addssagleirdsok el6tt). A Bank hiteleinek értékvesztése Gorog-
orszdgban a 2013-as 1 652 milli6 EUR-r6l 2018-ban [...] milli6 EUR-ra fog csokkenni (74) a gorog gazdasdg
fellendiilése kovetkeztében.

(110) A miikodési hatékonysdg javuldsa, a netté kamatkiilonbozet csokkenése és a csokkend kockdzati koltség lehetGvé
teszi, hogy a Bank Gorogorszagban 2015-t6l kezd6dGen nyereséges legyen. A Bank arra szdmit, hogy veszteségei
konszolidélt szinten [...] milli6 EUR-t tesznek majd ki 2014-ben, és [...] milli6 EUR-t 2015-ben, mikozben 2016.,
2017. és 2018. évi nyeresége [...] milli6 EUR, [...] milli6 EUR, illetve [...] milli6 EUR lesz (7°). Konszolidalt
sajattGke-aranyos nyeresége 2018-ban eléri a(z) [...] %-ot (7%). Ez a jovedelmezdségi szint f6ként a gordg piacnak

//////

alacsonyabb jovedelmezd8ségi szinteket fog jelenteni ([...] %-ot, illetve [...] %-ot).

2.4.2. Nemzetkozi banki tevékenységek

(111) A Bank mdr megkezdte nemzetkozi hdlézata tSkeattételének csokkentését és szerkezetatalakitdsit. Mdr eladta
torokorszdgi (Eurobank Tekfen) és lengyelorszdgi (EFG Poland) lednyvéllalatait. A megmaradé nemzetkézi hélézat
kereskedelmi rése, vagyis adott lednyvéllalatra vonatkozdan a betétdllomdny és a hiteldllomany kozotti kilonbség, a
2010. évi 1,7 millidrd EUR-rdl 0,8 millidrd EUR-ra esett, mikozben a miikodési koltségeket 9 %-kal csokkentették
2010 és 2012 kozott (77).

(°%) A Bank 2013. szeptember 10-i beadvanya.

(6%) Szerkezetdtalakitdsi terv 64. o.

(¢7) Szerkezetatalakitdsi terv, 61. o.

(%%) A szerkezetdtalakitdsi tervhez mellékelt, a Bizottsagnak 2014. dprilis 16-dn bejelentett pénziigyi elGrejelzések.

(%%) Szerkezetitalakitdsi terv, 76. o.

(7% Lasd a 69. libjegyzetet.

(") Szerkezetdtalakitdsi terv, 62. o.

(7?) Szerkezetdtalakitdsi terv, 51. o.

(7%) Lasd a 68. labjegyzetet.

(7% Lasd a 72. labjegyzetet.

(%) A gorogorszagi tevékenységek nettd eredménye 2015-ben pozitivvd vilik, és a nyereség 2015-ben 20 millié EUR, 2016-ban 304
millié EUR, 2017-ben 471 millié EUR, 2018-ban pedig 554 milli6 EUR lesz.

(76) Lasd a 68. labjegyzetet.

("7) A Bank dltal 2013. mdjus 9-én szolgdltatott adatok.
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(112) A Bank folytatni fogja nemzetkozi halézata szerkezetdtalakitdsat és tékedttételének csokkentését. Nevezetesen, a
Bank villalta nemzetkézi eszkozportfolidja méretének 8,77 millidrd EUR-ra csokkentését 2017. junius 30 -ra. A
Bank e portfdlié tovabbi, 3,5 millidrd EUR-ra torténd csokkentésére is elkotelezte magét arra az esetre, ha a HFSF-
nek netan egymillidrd eurénal tobbet kellene beinjekcidznia az elkovetkezd t6keemeléskor.

(113) Az e célnak valé6 megfelelés érdekében a Bank dltal a szerkezetdtalakitdsi tervben megvizsgdlt egyik lehetéség a
tevékenységeinek eladdsa [...]-ban/-ben (7).

(114) Ezek az elidegenitések a Bank 2012. december 31-i kiilfoldi eszkozeinek [...]%-dt képviselik. Igy 2018. december
31-én a kiilfoldi eszkozok [...] millidrd EUR-t tennének ki, és a nemzetkozi hdlozat [...]-ral-re és [...]-ra/-re
fokuszélna.

(115) A szerkezetdtalakitdsi terv rdmutat annak sziikségességére, hogy csokkenteni kell a kiilfoldi lednyvallalatok gorog
anyavallalatukra val6 rdutaltsigit a finanszirozasi igényiiket illetGen, és tovdbbra is meg kell érizni a Bank t8ke-
helyzetét.

(116) E célbol a Bank jelentSs koltségesokkentési program megvaldsitdsat tervezi a nemzetkozi hdlozatban, [...].
[...]-ban/-ben példaul [...] fiokot zdrnak be, és 2012. december 31-tdl a [...]-ban/-ben lev6 lednyvillalat eladdsdig
a dolgozdk létszdma [...] fével csokken (77).

(117) Kulfoldi lednyvallalatai teljes finanszirozdsat a Bank a 2012-es 2 millidrd EUR-rdl [...]-raj-re fogja csokkenteni
2018-ban (3°), mikozben a sajattSke-ardnyos nyereség [...]-ban/-ben és [...]-ban/-ben [...] %-ot, illetve [...] %-ot
fog elérni.

2.4.3. Nem banki tevékenységek: a biztositdsi iizletdg és az ingatlantevékenységek eladdsa

(118) A Bank tékeemeléssel 35 % ald csokkentette tulajdoni hdnyaddt az Eurobank Properties nevii ingatlaniigyekkel
foglalkozé ledanyvallalatdban, aminek pozitiv hatdsa volt a Bank elsGdleges alapvetd (Core Tier 1) t6kemutatdja-
ra (81). 2018. december 31-¢ re a Bank teljesen elidegeniti ezt a lednyvéllalatat.

(119) A Bank biztosité lednyvillalatai [...]-ig torténd eladdsat is tervezi.
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2.4.4. MagintGke-bevonds, valamint meglévG részvényesek és alarendelt hitelezGk altali hozzdjirulds

(120) A Banknak sikerilt t6két emelnie a piacrdl, igy csokkentette a Bank szdmadra szitkséges dllami tdmogatdst.

(121) A részvényeseket erdsen felhigitotta a 2013. tavaszi feltSkésités, mivel a HFSF megkapta a Bank részvényeinek
98,56 %-at, és igy a kordbban meglévé részvényeseknek mindossze 1,44 %-nyi részvénytulajdona maradt. Kovet-
kezésképpen a HFSF 2013 juniusaban teljesen dtvette az ellen8rzést a Bank felett. 2008 6ta nem fizettek osztalékot
készpénzben.

(122) 2012 februdrjiban a Bank ajdnlatot tett hibrid instrumentumok magénbefektet6kt6l valé visszavdsdrldsira a
névérték 40 %-a és 50 %-a kozotti dron. Ezt a visszavasarldsi drat az instrumentumok piaci dra alapjan hataroztik
meg, és tiz szdzalékpontndl nem tobb prémiumot tartalmazott, amelyet azért adtak hozzd, hogy a befektetSket
0sztonozzék a visszavasarlasban vald részvételre. Az ajdnlatot az instrumentumok ossznévértékének csaknem
50 %-dra fogadtdk el, igy a tranzakcié koltségeit figyelembe véve a Banknal maradé haszon 248 millié EUR-t
tett ki (32).

(123) 2013 mdjusaban a Bank meghirdetett egy tjabb forrasmenedzsment-feladatot. A Bank felajanlotta az értékpapir-
tulajdonosoknak azt a lehetSséget, hogy — a 662 milli6 EUR-s dlloményt kitevé — Lower Tier 1 és Lower Tier 2
értékpapirokat névértéken rendes részvényekre véltja. Az atvaltdsi arat gy dllapitottak meg, hogy megegyezzen a

("%) A Bank nem kotelezte el magdt e konkrét elidegenitési program mellett, és a mellékletben leirtak szerint tovdbbra is szabadon
donthet, hogy egy mdsik stratégidt vdlaszt-e az dtfogd célnak valé megfelelés érdekében.

(7%) Lasd a 68. labjegyzetet.

(30) Ldsd a 68. ldbjegyzetet.

(®1) Az Eurobank 2013. junius 19-i bejelentése, online elérhetd: http:/fwww.eurobank.gr/Uploads/pdf/EuproVeryFinalEnglish_190613.pdf

(®2) Meglévs elsddleges (Tier 1) és mésodlagos (Tier 2) értékpapirokra vonatkozd ajanlati felhivasok eredményeinek kihirdetése, 2013.
februdr 20.; online elérhetd: http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Harper%20-%20Final%20Results%20Press%20Release%20_Eng.pdf


http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/EuproVeryFinalEnglish_190613.pdf
http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Harper%20-%20Final%20Results%20Press%20Release%20_Eng.pdf
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HEFSF dltal a 2013 tavaszi feltGkésitéskor fizetett jegyzési drfolyammal (*3). Az elfogadasi ardny 48 % volt. Mivel a
Lower Tier 1 és Lower Tier 2 kotvénytulajdonosok az értékpapirjaikat alacsonyabb aldrendelt instrumentumokra
véltottdk készpénz ellentételezés nélkiil, a megemelt t6ke elérte a 317 milli6 EUR-t.

(124) A két visszavasarlds eredményeképpen az aldrendelt és hibrid adéssdg dllomanya a 2011. december 31-i 1 045
milli6 EUR-r6l a 2013. december 31-i 283 milli6 EUR-ra csokkent (34).

2.5. A GOROG HATOSAGOK KOTELEZETTSEGVALLALASAI

(125) Gorogorszdg kotelezettséget véllalt arra, hogy a Bank és lednyvdllalatai megvalésitjadk a 2014. aprilis 16-dn
benyujtott szerkezetdtalakitasi tervet, és tovabbi kotelezettségeket vallalt a szerkezetdtalakitdsi terv végrehajtdsdval
kapcsolatban (,a kotelezettségvallalasok”). Az I. mellékletben felsorolt kotelezettségvallaldsokat ez a szakasz foglalja
0ssze.

(126) El8szor Gorogorszag vallalta, hogy a Bank dtszervezi gorogorszagi tizleti mveleteit, meghatdrozva a fidkok és
alkalmazottak maximadlis szdmadt, tovabbd a maximalis Osszkoltséget, amelynek 2017. december 31-én meg kell

felelni (%°).

(127) Gorogorszag azt is véllalta, hogy a Bank csokkenti a Gorogorszagban gy(jtott betétek koltségét, és 2017. december
31-é re eleget tesz egy maximdlis netté hitel/betét aranynak (%9).

(128) A Bank kalfoldi lednyvallalatait illet6en Gorogorszdg arra vallalt kotelezettséget, hogy a Bank nem ad tovébbi
t6ketdmogatdst, hacsak el6re meghatdrozott feltételek nem teljestilnek. Gorogorszag olyan kotelezettséget is véllalt,
hogy a Bank 2018. jinius 30-d ra jelentGsen csokkenti nemzetkozi eszkozei t6kedttételét (%7).

(129) Gorogorszdg kotelezettséget vallalt, hogy a Bank elidegeniti biztositdsi tevékenységeit, ingatlanokkal foglalkozé
leanyvallalatat és szamos értékpapirt, tovabba csokkenteni fogja magantdke-portfolidjanak méretét. Rdadasul a
Bank — korldtozott kivételekkel — nem fog befektetésre nem ajdnlott kategéridjii értékpapirokat vdsdrolni (9).

(130) Gorogorszag szamos kotelezettséget villalt a Bank irdnyitdsdra vonatkozdan. Vallalta a Bank alkalmazottai és
vezet6i javadalmazdsdnak korldtozdsat, hogy a Bank megfeleljen a vallalatirnyitdsra vonatkozé gorog jogszaba-
lyoknak, tovdbbd vallalta egy hatékony és megfelel§ szervezeti rend feldllitasat (39).

(131) Gorogorszdg arra is kotelezettséget vallalt, hogy a Bank fejleszti hitelpolitikdjat, hogy meggdtoljon minden
megkiilonboztetést a hitelezési folyamat barmely szakaszaban, és biztositsa, hogy a hitelek nydjtdsara és szerke-
zetdtalakitdsara vonatkozé dontések a Bank jovedelmezdségének maximalizaldsat célozzak. Gorogorszag vallalta,
hogy a Bank javitja a hitelkockdzat nyomon kovetését és a hitelek szerkezetdtalakitdsat (°0).

(132) Szdmos kotelezettségvallalds foglalkozik a Bank kapcsolt hitelfelvevdkkel folytatott mveleteivel. E kotelezettség-
véllaldsok célja annak biztositdsa, hogy a Bank ne térjen el a koriiltekintd banki gyakorlatoktdl, amikor hiteleket
nydjt alkalmazottainak, vezetSinek és részvényeseinek, valamint nyilvinosan mtikodd gazdilkod6 egységeknek,
politikai partoknak és médiavéllalatoknak, vagy amikor e hitelek szerkezetét dtalakitja (°1).

(133) Végiil, Gorogorszag elkotelezte magat, hogy tovabbi korldtozdsokat ir el§ a Bank szdmdra, igymint kamatszelvény-
és osztalékfizetési tilalom, felvdsarldsi tilalom és hirdetési tilalom (°2).

(134) E kotelezettségvallaldsokat 2018. december 31-ig egy ellen6rz6 megbizott fogja nyomon kévetni.

(®%) Forrdsmenedzsment-feladat, online elérhetd: http:/[www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Press%20Release_Offer%20Results_ ENGLISH.pdf és
a Gorog Pénziigyi Stabilitdsi Alap jelentése a 2013. janudr—juniusi idészakrdl, online elérhetd: http:/[www.hfsf.gr/files/HFSF_
activities_Jan_2013_Jun_2013_en.pdf

(®4) Lasd a 2011-re és 2013-ra vonatkoz6 konszoliddlt pénziigyi kimutatdsokat.

(®%) Ldsd a melléklet 1I. fejezetében taldlhaté kotelezettségvallaldsokat.

(%6) Lasd a 85. labjegyzetet.

(¥7) Lasd a 85. ldbjegyzetet.

(®%) Lasd a 85. libjegyzetet.

(®%) Ldsd a melléklet IIL fejezetének A. szakaszdban taldlhatd kotelezettségvillaldsokat.

(°%) Lasd a 89. labjegyzetet.

(°1) Lasd a 89. labjegyzetet.

(°?) Lasd a melléklet IIL fejezetének C. szakaszdban taldlhaté kotelezettségvallaldsokat.


http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Press%20Release_Offer%20Results_ENGLISH.pdf
http://www.hfsf.gr/files/HFSF_activities_Jan_2013_Jun_2013_en.pdf
http://www.hfsf.gr/files/HFSF_activities_Jan_2013_Jun_2013_en.pdf
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(135) Kiilon, a Bank jelenlegi t6keemelésének keretében, mivel a HESF jegyzési igérettel tdimogatja a t6keemelést, Gorog-
orszdg kotelezettséget vallalt, hogy végrehajtjia a 2014. marcius 30-an moédositott HESF torvény 6a. cikkében el8irt
intézkedéseket; e rendelkezés célja egy hitelintézet hidnyzd tSkéje maradék osszegének szitkség szerinti elosztdsa
t6keinstrumentumainak és mds aldrendelt kotelezettségeinek birtokosai kozott a HESF éltali barmely tSkeinjekciot
megel6zden.

3. A HIVATALOS VIZSGALATI ELJARASOK MEGINDITASANAK OKAI
3.1. AZ ELSO ATHIDALO FELTOKESITESRE VONATKOZO HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS MEGINDITASANAK OKAI

(136) 2012. jalius 27-én a Bizottsdg hivatalos vizsgdlati eljardst inditott annak ellendrzésére, hogy betartottik-e a
bankokrol sz6l6 2008. évi kozlemény (73) feltételeit a HFSF dltal a Bank javdra biztositott els6 dthidal6 feltSkésités
megfelel8ségét, szitkségességét és ardnyossagat illetéen (B1 intézkedés).

(137) Az intézkedés megfelelGségét illetGen, tekintettel a tényre, hogy a tdmogatasra elGzetes feltSkésitést és likviditdsi
tdmogatdst kovetSen keriilt sor, tovdbbd tekintettel az elhtizédott megmentési idészakra, a Bizottsdg kétségeit
fejezte ki, hogy a Bank megtett-e minden lehetséges intézkedést, hogy a jovSben ne legyen sziikség tdmogatds-
ra (*¥). Ezenkivill a Bizottsdg szdmdra nem volt vildgos, ki ellenérizné a Bankot, miutdn az els§ 4thidalé felt6ké-
sitést felvaltotta egy allando felt6késités (°°), mivel a Bank vagy az dllam, vagy kisebbségi magantulajdonosok
ellendrzése ald keriilhet. A Bizottsdg megjegyezte, hogy szeretné biztositani, hogy a Bank gazdilkoddsdnak mind-
sége, nevezetesen a hitelezési eljdrdsa egyik esetben se romoljon.

(138) Az els6 éathidalé feltSkésités sziikségességét illetGen az Eurobankra irdnyuld eljirds meginditdsirdl sz6l6 hatdrozat
(66) preambulumbekezdésében a Bizottsag megkérdGjelezte, hogy minden lehetséges intézkedést megtettek-e annak
elkeriilése érdekében, hogy a Banknak a jovdben is tdmogatdsra legyen szitksége. Rdaddsul, mivel az 4thidal6
felt6késitési id@szak hossza bizonytalan volt, a Bizottsdg nem tudta eldonteni, hogy az elegendd§ volt-e és
megfelelt-e az dllami tdmogatasi szabdlyok szerinti ellentételezési és tehermegosztasi elveknek. Tovabbd, mivel
az els§ dthidalé feltSkésités dlland6 feltSkésitéssé alakitdsinak feltételei nem voltak ismertek az Eurobankra
irdnyulé eljards meginditdsarol sz6lé hatdrozat elfogaddsdnak idején, a Bizottsdg azokat nem tudta értékelni.

(139) Az intézkedés ardnyossdgdt illetGen a Bizottsdg kétségeit fejezte ki, hogy a védGintézkedések (a hirdetési tilalom, a
kamatszelvény- és osztalékfizetési tilalom, a vételi opcié tilalma és a visszavésarlasi tilalom az Eurobankra irdnyuld
eljdrds meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat (71) preambulumbekezdésében leirtak szerint) elegenddek voltak-e az elsé
athidal6 felt6késités esetében. Ezenfelill az Eurobankra irdnyulé eljdrds meginditdsardl sz6lé hatdrozat (72) pream-
bulumbekezdésében a Bizottsig megallapitotta, hogy a verseny torzuldsait okozhatja az olyan szabdlyok hidnya,
amelyek megakaddlyozndk, hogy a HFSF koordindlja a négy legnagyobb gorog bank mindegyikét (nevezetesen a
Bankot, az Alpha Bankot, az NBG-t és a Piraeust), valamint az azt garantdlé megfelel§ biztositékok hidnya, hogy
azok kereskedelmileg érzékeny informdci6t ne oszthassanak meg egymadssal. Ezért a Bizottsdg javasolta egy ellen-
6rz6 megbizott kinevezését, aki fizikailag jelen lenne a Bankban.

3.2. A NEA PROTON BANKRA IRANYULO HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS MEGINDITASANAK OKAI

(140) 2012. jalius 26-4n a Bizottsdg hivatalos vizsgdlati eljdrdst inditott annak ellenérzésére, hogy a Nea Proton Bank
javara a HDIGF szandldsi rendszere altal végrehajtott 1 122 milli6 EUR-s beavatkozds (NP1 intézkedés), valamint a
HFSF dltal végrehajtott 250 milli6 EUR-s, illetve osszesen 300 milli6 EUR-s tdkeinjekciok (NP2 intézkedés)
megfeleltek-e az OsszeegyeztethetGség dltaldnos kritériumainak, valamint a bankokrél sz60l6 2008. évi kozlemény,
a felt6késitési kozlemény (?°) és a szerkezetdtalakitdsi kozlemény (°7) kovetelményeinek (a hosszt tava életképesség
helyredllitdsa, tehermegosztds, a tdmogatds sziikséges minimumra korldtozdsa és a verseny torzuldsainak korldto-

z4sa).

(*®) A Bizottsdg kozleménye az allami tdimogatdsokrol sz6lé szabdlyoknak a pénzintézetek vonatkozdsdban a jelenlegi pénziigyi vilag-
vélsaggal Osszefiiggésben tett intézkedésekre torténd alkalmazasdrél (HL C 270., 2008.10.25., 8. o.)

(**) Az Eurobankra iranyulé eljdrds meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozat (59) preambulumbekezdése.

(*%) Az Eurobankra irdnyuld eljdrds meginditdsardl sz6l6 hatdrozat (63) preambulumbekezdése.

(°%) A Bizottsdg kozleménye — A pénzintézetek feltSkésitése a jelenlegi pénziigyi valsigban: a tdmogatds sziikséges minimdlis szintre
torténd korldtozdsa és az indokolatlan versenytorzulds kikiiszobolését célzo biztositékok (HL C 10., 2009.1.15., 2. o.).

(*7) A Bizottsdg kozleménye — A pénziigyi szektor életképességének helyredllitdsa és a jelenlegi vélsdgban hozott szerkezetdtalakitdsi
intézkedések értékelése az dllami tdmogatdsi szabdlyok alapjan (HL C 195., 2009.8.19., 9. o.).
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(141) Az intézkedések megfelelGségével kapcsolatban a Bizottsdg megallapitotta, hogy ezek az intézkedések megmentési
tamogatasként helyénvaldak voltak.

(142) Az intézkedések sziikségességét illetGen a Bizottsdg megdllapitotta, hogy a HDIGF szandldsi rendszere dltali
beavatkozds mind 6sszegét, mind formadjat tekintve szitkséges volt, mikozben a HFSF t6keinjekcidi csak formdjukat
illetéen voltak sziikségesek. Ugyanakkor ami a HFSF dltali tSkeinjekciok osszegét illeti, a Nea Proton eljdrds
meginditdsarol sz6l6 hatdrozat (59) preambulumbekezdésében a Bizottsdg kétségeit fejezte ki, hogy a Nea Proton
Bank képes lesz-e egyedi alapon helyredllitani hosszt tavi életképességét, és az egyedi alapon torténd szerkezetat-
alakitds volt-e a rendelkezésre all6 legolcsobb lehetéség. Tovdbbd a Nea Proton eljdrds meginditdsdrdl sz6l6 hatd-
rozat (60) és (61) preambulumbekezdésében a Bizottsdg megallapitotta, hogy a Nea Proton Bank azon képes-
ségének hidnya, hogy kell6képpen ellentételezi a HFSF dltali feltGkésitést, kétségeket ébresztett, hogy ez egy
alapvet8en szilard bank volt-e, elgidézve igy az alapos és részletes szerkezetatalakitds szitkségét.

(143) Az intézkedések ardnyossdgdval kapcsolatban a Bizottsdg dgy itélte meg, hogy ezek az intézkedések megmentési
tdmogatasként ardnyosak voltak.

(144) Ami a Nea Proton Bank hosszil tavi életképességének helyredllitdsat illeti, a Nea Proton eljards meginditdsardl
sz6016 hatdrozat (65) preambulumbekezdésében a Bizottsdg kétségeit fejezte ki, hogy ez a bank egyedi alapon
életképessé tehets-e.

(145) A Bizottsag kételkedett abban, hogy a javasolt szerkezetdtalakitds elegendd a sziikséges szerkezetdtalakitds mély-
ségéhez képest, tekintettel az elegendd ellentételezés hidnydra.

3.3. A NEW TT BANKRA VONATKOZO HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS MEGINDITASANAK OKAI

(146) 2013. majus 6-dn a Bizottsdg hivatalos vizsgélati eljrdst inditott annak ellendrzésére, hogy a TT Banktdl a New TT
Banknak 4tadott tevékenységek finanszirozdsi résének 4,1 millidrd EUR-s finanszirozdsa (NTT1 intézkedés), a HFSF
dltali 500 millié6 EUR t8keinjekcié a New TT Bankba (NTT2 intézkedés), a TT Banknak a gorog banktdmogatasi
program alapjdn els6bbségi részvények formdjdban nydjtott 224,96 milli6 EUR-s tSkeinjekcid (TT intézkedés) és a
HDIGF szandlasi rendszere dltali 0,68 millidrd EUR-s beavatkozds a T Bank TT Banknak 4tadott eszkozei javéra (T.
intézkedés) megfeleltek-e az OsszeegyeztethetSség altalanos kritériumainak és a bankokrél sz6l6 2008. évi kozle-
életképesség helyreallitdsa, tehermegosztds és a tdmogatds szitkséges minimumra korldtozdsa, tovabbd a verseny
torzuldsainak korldtozasa).

(147) A Bizottsdg tgy itélte meg, hogy mind az NTT2, mind az NTT1 intézkedés megfelel§ és sziikséges volt megmen-
tési tdmogatds formdjaban. Ami az NTT2 intézkedés Osszegének sziikségességét illeti, a Bizottsdg — kételkedve a
New TT Bank egyedi alapon valé hossza tava életképességében — tigy itélte meg, hogy az egyedi alapon torténd
szerkezetdtalakitds esetleg nem az egyetlen és nem a legolcsébb rendelkezésre dll6 lehetSség (°%). A Bizottsdg
mindkét intézkedés ellentételezésével kapcsolatban megallapitotta, hogy a finanszirozési rés lefedése meghatarozott
koltség volt, jovébeli bevételek ellenstilyozdsa nélkiil, ami az alapos és részletes szerkezetdtalakitds sziikségét idézte
eld (%9).

(148) A Bizottsdg mindkét intézkedés ardnyossdgdval kapcsolatban tigy itélte meg, hogy az NTT2 és az NTT1 intézkedés
megmentési tdmogatdsként ardnyos volt rovid tavon, de a New TT eljdrds meginditdsardl sz6lo hatdrozat (79)
preambulumbekezdésében olyan intézkedések gyors bevezetését kovetelte meg, amelyek korldtozzédk a negativ
tovabbgytirtizé hatdsokat.

(149) Ami a T. intézkedés OsszeegyeztethetSségét illeti, a Bizottsig 2012. mdjus 16-i, a T Bank szanaldsdrdl szolo
hatdrozatdban (,T Bank hatdrozat”) (1) mdr ideiglenesen jovdhagyta megmentési tdimogatisként, de nem tudta
véglegesen jovdhagyni a T Bank azon tevékenységeinek tdmogatdsat, amelyeket dtadtak a TT Banknak. A New TT
eljdrds meginditdsdr6l sz6lé hatdrozatban (1) a Bizottsdg elhalasztotta az intézkedés megmentési timogatdsként
valé engedélyezését addig, amig nem hoz végleges dontést a TT Bank szerkezetdtalakitdsi tervének egy frissitett
véltozatarol.

(°)) A New TT eljards meginditdsdrol sz6l6 hatdrozat (73) preambulumbekezdése.

(*)) A New TT eljdrds meginditdsdrdl sz6lé hatdrozat (75) és (77) preambulumbekezdése.

(199 A Bizottsdg 2012. mdjus 16-i hatdrozata az SA.34115 (12/NN) sz. dllami tdmogatdsrdl: ,A T Bank szandldsa” (HL C 284,
2012.9.20., 6. o).

(1°) A New TT eljards meginditdsdr6l szol6 hatdrozat (83) preambulumbekezdése.
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(150) Ezen intézkedéseknek a szerkezetdtalakitdsrol sz6lo kozleménnyel valé OsszeegyeztethetGségét illetGen a Bizottsag
kételkedett abban, hogy a New TT Bank egyedi alapon helyre fogja éllitani hosszd tava életképességét. Ez a
kételkedés a kovetkez8kon alapult: a New TT Bank éltal a nyereségtermelés érdekében megteend§ javasolt intéz-
kedések korlatozott szdma, az 6nkéntes nyugdijba vonuldsi program bizonytalansdga az id6zitést és az alkalma-
zottak altali elfogaddsi ratét illetGen, az élémunkakoltségeket csokkentd tovabbi intézkedések hidnya, a fiokhdlo-
zatnak a T Bank megvasdrldsa utdni racionalizaldsat célz6 intézkedések hidnya és a potencidlis szinergidk kihasz-
naldsanak ezzel egyiitt jar6 elmulasztdsa (102).

(151) A New TT eljdrds meginditasdrdl sz6l6 hatdrozat (90) és (91) preambulumbekezdésében a Bizottsdg aggalyait
fejezte ki, hogy a meglévd betéteken levé kamatrés ambicidzus csokkentése és az Gj hitelnytjtdsok kamatfelardnak
novelése megvaldsithaté-e anélkiil, hogy a New TT Bank jelentds szdmu tigyfelet veszitene és kockdzatos hite-
lezésbe bocsitkozna. Rdaddsul a Bizottsdg kételkedett abban, hogy a New TT Bank megkétszerezi-e vallalati

kolcsonportfolidjat, ahogyan azt tervezték, és — tekintettel a szakértelem hidnydra — el tudja-e érni a nett6
kamatjovedelem tervezett erdteljes novekedési ratdjat.

(152) Ezért a New TT eljdrds meginditdsdr6l szol6 hatdrozat (95) preambulumbekezdésében a Bizottsdg arra az allds-
pontra helyezkedett, hogy a TT Bank jboli integraldsa egy nagyobb életképes pénziigyi vallalatba novelné a New
TT Bank életképességi kilatdsait, mert ez lehet6vé tenné a koltségek racionalizaldsdt, a betétek és az 4j hitelek
atdrazdsdt, valamint szélesebb termékvalaszték kindlatat.

(153) Mivel a New TT Bank fogadta be a kordbban a TT Bankon beliil folytatott gazdasdgi tevékenységeket, ideértve a T
Bank tevékenységeit is, a Bizottsdg hivatalos vizsgdlati eljardst kezdett azzal kapcsolatban, hogy a T. és a TT
intézkedések hosszd tdvii megolddst kindltak-e a New TT Bank életképességét illetGen, és felkérte az érdekelt
feleket, hogy tegyenek észrevételeket.

(154) A tehermegosztast illetGen a Bizottsdg Ggy itélte meg, hogy az egyedi alapon torténd szerkezetdtalakitds
megnovelte a szerkezetdtalakitdsi koltségeket, ezért kételkedett abban, hogy az dllami tdmogatds a minimumra
korlétozddott. Ezenkiviil a Bizottsdg megéllapitotta: annak ellenére, hogy a részvényesek és az alarendelt kolesonok
hitelez8i elégséges tehermegosztdsat sikeriilt elérni, ami valészintileg a megvaldsithaté maximum volt, az ellenté-
telezés hidnya sziikségessé tette az alapos és részletes szerkezetatalakitdst, mind az életképességi intézkedések, mind
a verseny torzuldsait korldtozé intézkedések tekintetében. A Bizottsdg azt is megéllapitotta: a tény, hogy az
elszenvedett veszteségek nagy része az dllam javdra tortént addssdgelengedésbdl fakadt, alacsonyabb ellentételezést
indokolt (103).

(155) A verseny torzuldsait illetGen a Bizottsdg megallapitotta, hogy a TT Bank dltal kapott 6ridsi 6sszegli tdmogatds és a
T Bank atadott tevékenységei, valamint az ellentételezés hidnya a New TT Bank piaci jelenlétének mélyre haté
szerkezetdtalakitdsat és csokkentését tette sziikségessé. Rdaddsul, mikozben a veszteségek f6ként a GGB-k tartdsdbol
eredtek, a Bizottsdg megallapitotta, hogy a TT Banknak a méretéhez képest tobb GGB-je volt, mint mas gorog
bankoknak, és tgy vélte, hogy ez ardnytalan kockdzatvallaldst tikrozott (104). Végiil megéllapitotta, hogy bar a New
TT Bank csaknem gy maradt a piacon, mint kordbban a TT Bank, a verseny torzuldsai korldtozottak lennének,
tekintettel az elgbbi viszonylag kis méretére és a kilfoldi tevékenységek hidnydra. Ugyanakkor a Bizottsignak
kétségei voltak, hogy kell§ intézkedésekre keriilt-e sor a verseny indokolatlan torzuldsainak korldtozdsa érdekében,
és arra az allaspontra helyezkedett, hogy drvezetési tilalomra és mds magatartdsi jellegi intézkedésekre lehet
sziikség (19%).

4. ERDEKELT FELEK ESZREVETELEI AZ ELSG ATHIDALO FELTOKESITESRE VONATKOZO HIVATALOS VIZS-
GALATI ELJARASSAL KAPCSOLATBAN

EGY GOROG BANK ESZREVETELEI

(156) 2013. janudr 3-4n a Bizottsdg észrevételeket kapott egy gorog banktdl az Eurobankra irdnyuld eljdrds megindita-
sdrol sz616 hatdrozottal kapcsolatban. Ez a gorog bank azt a megjegyzést tette, hogy a gorég bankok HFSF dltali
feltGkésitése elvileg orvendetes 1épés egy egészségesebb és életképesebb bankrendszer irdnyédba, és nem volt ellen-
vetése az Eurobank feltSkésitésével szemben.

(157) Ugyanakkor, mikozben teljes mértékii tdmogatdst fejezte ki a gorog bankok HFSF dltali feltSkésitésének elvét
illeten, a szoban forgd gorog bank kifejtette, hogy a verseny torzuldsainak minimalizdldsa és a megkiilonboztetés
elkeriilése érdekében elvarja, hogy a HEFSF altali feltGkésités lehetsége hasonld feltételekkel alljon nyitva minden
Gorogorszagban mtikod§ bank szdmara.

New TT eljards meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat (88) és (89) preambulumbekezdése.
New TT eljdrds meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat (103) preambulumbekezdése.
New TT eljdrds meginditdsardl sz6l6 hatdrozat (104) preambulumbekezdése.
New TT eljdrds meginditdsardl sz6l6 hatdrozat (107) preambulumbekezdése.



2014.12.12. Az Eurépai Unié Hivatalos Lapja L 357/135

5. GOROGORSZAG ESZREVETELEI A HIVATALOS VIZSGALATI ELJARASSAL KAPCSOLATBAN

5.1. GOROGORSZAG ESZREVETELEI AZ ELSO ATHIDALO FELTOKESITESRE VONATKOZO HIVATALOS VIZSGALATI ELJA-
RASSAL KAPCSOLATBAN

(158) 2012. szeptember 5-én Gorogorszdg észrevételeket nydjtott be, amelyeket a Gorog Nemzeti Bank és a HFSF dllitott
ossze az Eurobankra irdnyuld eljdrds meginditdsarol sz6lé hatdrozottal kapcsolatban.

5.1.1. A Gorog Nemzeti Bank észrevételei

(159) Az els6 athidal6 feltSkésités megfelelgségét illetSen a Gorog Nemzeti Bank megallapitotta, hogy a 18 millidrd EUR
osszegli t6ke, amellyel a HFSF 2012 mdjusdban a négy legnagyobb gordg bankot feltSkésitette, kevesebb volt, mint
a végleges 0Osszeg, amelyre ezeknek a bankoknak a 2012 juniusdban megéllapitott 10 %-os elsGdleges alapvetd
(Core Tier 1) t6kemutaté és egy hdrom éves kedvezétlen stresszforgatokonyv szerinti 7 %-os els6dleges alapvetd
(Core Tier 1) t6kemutaté fokozatos eléréséhez és fenntartdsdhoz sziiksége volt. Azt is megdllapitotta, hogy az elsé

,,,,,,

be.

(160) A Gorog Nemzeti Bank azt is megdllapitotta, hogy a legnagyobb gorog bankok feltSkésitése a gorog bankszektor
hosszabb tavi szerkezetdtalakitdsanak része. Megallapitotta, hogy ahol egy bank magdnkézben marad, a vezet8ség
minden val6szintiség szerint ugyanaz marad, amennyiben viszont egy bank dllami tulajdonba keriil (vagyis a HFSF
tulajdonolja), a HFSF 4j vezetést nevezhet ki, amelyet mindenképpen a Gorog Nemzeti Bank fog értékelni. A Gorog
Nemzeti Bank megjegyezte, hogy minden bank vallalatirdnyitasi kereteit, vezetésének megfelel6ségét és kockazati
profiljdt folyamatosan értékeli annak biztositdsa érdekében, hogy tdlzott kockdzatvillalds ne torténjen. Arra is
ramutatott, hogy a HFSF mdr nevezett ki képviselSket a feltSkésitett bankok igazgatdtandcsaiba.

(161) Az elsg athidalo feltGkésités szitkségességét illetGen a Gorog Nemzeti Bank megallapitotta, hogy a Bank felt6ké-
sitése korldtozott volt annak biztositdsa érdekében, hogy megfeleljenek az akkor érvényes minimélis t6kekovetel-
ménynek (8 %). Azt is megallapitotta, hogy a feltSkésitéseket megel6zGen elhiizédott idGszak a gorogorszagi
miikodési kornyezet hirtelen romldsa és a PSI program hatdsa, az egész projekt Osszetettsége, valamint a magdn-
befektetSknek a t6keemelésekben vald részvétele maximalizéldsinak sziikségessége miatt volt.

(162) Az els6 dthidalé felt6késités ardnyossdgat illetGen a Gorog Nemzeti Bank rdmutatott, hogy a Bizottsignak benyj-
tand6 szerkezetdtalakitdsi terv teljes megvalositasat biztositja az a tény, hogy megsziintetik a HFSF szavazati
jogainak felfiiggesztését, ha — tobbek kozott — a szerkezetdtalakitdsi tervet lényegesen megsértik. A Gorog Nemzeti
Bank azt is megéllapitotta, hogy a Bank nehézségei nem abbdl szdrmaztak, hogy a Bank vezetése alulbecsilte a
kockdzatokat, és nem is kereskedelmileg agressziv intézkedésekbdl.

5.1.2. A HFSF észrevételei

(163) Az els6 athidal6 feltSkésités megfelelgségét illetGen, a lehetséges dllami beavatkozds tigyének kezelése érdekében, ha
az dllam nagy 6sszegdi dllami tdimogatasokat nydjt a HFSF-en keresztiil és a HFSF teljes értékdi szavazati jogokkal
bir, a HFSF kozolte, hogy a HFSF dltal finanszirozott bankok nem mindsiilnek nyilvinosan mtkodd vagy éllam
altal ellendrzott gazdalkodd egységeknek, és HFSF dltali dllandé feltGkésitésiiket kovetSen azokat nem ellendrzi az
allam. A HFSF rdmutatott, hogy teljesen fuggetlen, magédnjog dltal szabélyozott jogi személy, 6nallé dontési joggal.
A HFSF torvény 16C cikkének (2) bekezdése értelmében nem tartozik allami ellendrzés ald, és e torvény szerint a
hitelintézetek, amelyeknek a HFSF t6ketdmogatdst nyujtott, nem részei a tigabb értelemben vett allami szektornak.
Ez vonatkozott a HFSF irdnyitdsi struktdrdjara is.

(164) Ami a HFSF-nek a Bank vezetésébe val6 beavatkozasat illeti, a HFSF megjegyezte, hogy tiszteletben tartja a Bank
autonémidjat, és nem avatkozik a napi tigyvitelébe, mivel szerepe a HESF torvényben meghatdrozottra korlatozé-
dik. Kijelentette, hogy nem lesz semmilyen allami beavatkozds vagy koordindcid, és a Bank hitelezési eljarassal
kapcsolatos dontéseit (tobbek kozott a biztositékra, az drazdsra és a hitelfelvevk hitelképességére vonatkozéan)
tizleti kritériumok alapjan fogjdk meghozni.
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(165) A HFSF rdmutatott, hogy a HESF torvény és az el6zetes részvényjegyzési megéllapodds megfelel§ biztositékokrol
gondoskodott, hogy meggdtolja a meglévd maganrészvényesek talzott kockdzatvallaldsat. Ramutatott példaul a
kovetkezd elemekre: i. a HFSF képviselSinek kinevezése a Bank igazgat6tandcsa fiiggetlen nem tigyvezetd tagjaiként
és bizottsagokban vald jelenlétiik, ii. a HFSF dltal végzett atvildgitds a Bankban és iii. a tény, hogy az édlland6
felt6késités utdn szavazati jogai csak arra az id6re korldtozédnak, amig a Bank megfelel a szerkezetatalakitdsi terv
feltételeinek.

(166) Az els6 athidalo feltSkésités sziikségességét és kiilonosen a tdmogatds ellentételezésének szintjét illetGen a HFSF
kifejtette, hogy az ellentételezésr6l megallapodds sziiletett a Bizottsdg, az EKB és az IMF képviselGivel. Ez a
megallapodds szerinti szint figyelembe vette, hogy az els6 athidalé felt6késitést 2012. szeptember 30. el6tt dlland6
felt6késitéssé alakitjak; ez a hatdridd 2012 mdrciusdban keriilt rogzitésre a Bizottsdg, az EKB és az IMF, valamint
Gorogorszag kozotti MEFP-ben.

(167) Az elsg éthidald feltSkésités ardnyossdgaval kapcsolatban a HFSF megdllapitotta, hogy az éltala elfogadott intéz-
kedések, példaul az e hatdrozat (165) preambulumbekezdésében leirtak, elegendd biztositékot jelentenek, tekintettel
a kapott nagy Osszegli tdmogatdsokra és az elhiz6dé megmentési idészakra. Ezenkivil a HEFSF kifejtette,
megvannak a megfelel§ intézkedések annak biztositdsdra, hogy a bankok, amelyekben a HESF részesedéssel bir,
ne osszanak meg egymdssal kereskedelmileg érzékeny informdaciét. Ezen intézkedések kozé tartozik kilonbozd
HFSF képvisel6k kinevezése a szoban forgé bankokhoz, az ezen képvisel6knek adott megbizatdsok, amelyek
kifejezetten védenek az informéciok egyik képvisel6tsl a masikhoz torténd dramldsdval szemben, valamint egyér-
telmd bels§ utasitdsok ezen tisztségvisel6knek, hogy ne adjdk tovabb a bankok kereskedelmileg érzékeny infor-
mécidit. Rdaddsul a HFSF kijelentette, hogy nem gyakorolja a bankokkal kapcsolatos jogait olyan mddon, amely
gdtolnd, korldtoznd, torzitand, vagy jelentSsen csokkentené vagy hdtrdltatnd a tényleges versenyt. Végiil a HFSF
ramutatott, hogy igazgatétanacsanak tagjait és alkalmazottait szigort titoktartdsi szabdlyok és vagyonkezeli kote-
lezettségek, tovabbd az iigyeivel kapcsolatos szakmai titoktartdsi rendelkezések kotik.

5.2. GOROGORSZAG ESZREVETELEI A NEA PROTON BANKRA VONATKOZO HIVATALOS VIZSGALATI ELJARASSAL
KAPCSOLATBAN

(168) 2012. szeptember 5-én Gorogorszdg észrevételeket nydjtott be, amelyeket a Gorog Nemzeti Bank és a HFSF dllitott
Ossze a Nea Proton eljdrds meginditdsar6l sz6lé hatdrozottal kapcsolatban.

5.2.1. A Gorog Nemzeti Bank észrevételei

(169) A Gorog Nemzeti Bank megallapitotta, hogy a Nea Proton Bank mint a HFSF tulajdondban levd dthidal6 hitel-
intézet nem tudott hosszabb tdvi izleti tervvel szolgalni egyedi alapon. Ezenkivil a Gorég Nemzeti Bank
megjegyezte, hogy szoros figyelemmel kiséri a HFSF dltal a Nea Proton Bank részére készitett és a Bizottsignak
benyujtott iizleti terv megvaldsitasat annak biztositdsa érdekében, hogy a Nea Proton Bank a torvény dltal meghatd-
rozott idGszakon beliil eladhat6 legyen.

(170) A jovedelmez8ség novekedési iitemével kapcsolatban a Gorog Nemzeti Bank rdmutatott, hogy a novekedés
nagyobbik részét 2013-ra vartdk (amikor a netté kamatjévedelemtdl azt vartdk, hogy 55,3 milli6 EUR-ra né,
szemben a 2012-es 22,7 milli6 EUR-val), az f6ként az Gsszes kamatkoltség csokkentésébdl ered, és két tényezd
eredménye lesz: a kordbban magas hozamu leko6tott betétek megdjitasa jobb feltételekkel és a teljes betétallomany
30 %-os csokkentése 2012 els6 felében. Ezenkiviil a Gorog Nemzeti Bank hangstlyozta, hogy 2013-tdl a nettd
kamatjovedelem-adatok viszonylag simdn mozdulnanak, és nem adndnak okot a kételkedésre abban, hogy a Nea
Proton Bank teljesiti a célkitdizést.

5.2.2. A HFSF észrevételei

(171) A Nea Proton Bank javdra szolgdld intézkedések sziikségességét illetGen a HFSF megallapitotta, hogy a Gorog
Nemzeti Bank az illetékes hat6sdg, amely donthet barmilyen szandlasi intézkedésrél, és a HFSF a szabalyozoi célbdl
megkovetelt minimdlis t6két injekcidzta.

(172) A Nea Proton Bank hosszi tava életképességének helyredllitdsaval kapcsolatban a HFSF hivatkozott a szandldsi
keretrendszerre, amely szerint a HFSF-nek két éven belill el kellett adnia a Nea Proton Bankot, és egyetértett a
Bizottsaggal, hogy a Nea Proton bank egy nagyobb és életképes gazdalkodd egység része lehetne. Jollehet a Nea
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Proton Bank szerkezetatalakitdsi terve egy ,egyedi alapon” nyugvé modellen alapult, a HESF kifejtette, hogy célja e
bank eladdsdnak elGsegitése volt azzal, hogy javitja annak vonzerejét a befektet6k szdmdra, valamint pénziigyi
eredményeit. A HFSF megjegyezte, hogy a tSkeinjekciok nemcsak azt tették lehet6vé, hogy a Nea Proton Bank
eleget tegyen a minimadlis t6kemegfelelési mutaténak, hanem javitottdk a pénziigyi helyzetét és vonzerejét is mds
kisebb bankokkal val6 jovSbeli 6sszeolvadas esetére. A HESF azt is megéllapitotta, hogy a kiegészitd tékeinjekcidra
a PSI programmal kapcsolatos értékvesztések és a hitelek megnovekedett tartalékoldsi koltségei miatt volt sziikség.

(173) A HFSF megillapitotta, hogy a Nea Proton Bank javitott finanszirozdsi koltségein és betétei hliségén. A Nea Proton
Bank eurorendszerre utaltsiga 2012 folyaman csokkent, és a Nea Proton Bank javitott likviditdsi helyzetén. A
kiegészit6 tSkeinjekci6 segitett a betéti kamatok csokkentésében és a kamatmarzsok javitisdban. Joval a finan-
szirozasi koltség felett lev6 kamatldbakat hasznalé kockdzatalapt drazds alkalmazdsival a Nea Proton Bank madr
atdrazta hitelportfolidja egy részét. Rdadasul a netté kamatjovedelem tervezett novekedési titeme egy konzervativ
béviiléssel torténne a vallalati piaci szegmensben, valamint a portflio-mindség javitdsval.

(174) A HFSF megdllapitotta, hogy 2012-ben a Nea Proton Bank jelentGsen csokkentette mikodési koltségeit, két
lednyvallalata megsziintette mitkodését, nagyban csokkenti részvételét a biztositdsi brokerekben, és sajat szdmlds
kereskedése véget fog érni.

(175) Végiil a HFSF megéllapitotta, hogy a verseny torzuldsai korldtozottak lesznek, tekintettel a Nea Proton Bank kicsi
részesedésére az Osszes gorogorszagi banki eszkozon belill, valamint a tényre, hogy nem tervez agressziv betét-

gytjtést.

5.3. GOROGORSZAG ESZREVETELEI A NEW TT BANKRA VONATKOZO HIVATALOS VIZSGALATI ELJARASSAL KAPCSO-
LATBAN

(176) 2013. jalius 19-én a Pénziigyminisztérium észrevételeket tett a New TT eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozattal
kapcsolatban.

(177) Ami az NTT1 intézkedés sziikségességét illeti, a Pénziigyminisztérium hozzdtette, hogy a New TT Banknak 4tadott
eszkozok és forrdsok pontos értékét a kiils§ konyvvizsgdlok jelentése alapjin hatdroztédk meg, a 3601/2007. sz.
torvény 63E cikkének (6) bekezdésével osszhangban.

(178) Az NTT?2 intézkedés szitkségességét illetSen a Pénziigyminisztérium megjegyezte, hogy a masodik gorog kiigazitasi
program (masodik feliilvizsgalat — 2013. mdjus) el6irta a New TT Bank harmadik félnek torténd eladdsat 2013.
julius 15-ig.

(179) Az NTT1 és NTT2 intézkedések ellentételezését illetGen a Pénziigyminisztérium megdllapitotta, hogy a HESF, amely
a HDIGF helyett 2013. december 31-ig betolti a finanszirozdsi rést, els6bbséget élvezd kovetelést szerez mds nem
fedezett hitelez6k el6tt a TT Bank tulajdondban maradt eszkozok értékesitése esetén, és a HFSF kovetelését csak az
alkalmazottak kompenzdci6juk 50 %-dnak kifizetésére vonatkozé kovetelése el6zi meg. Ezért megdllapitotta, hogy
a szoban forgd eszkozok értékesitése eredményének elsGsorban a HFSF lesz a kedvezményezettje, csokkentve igy az
dllam dltal viselt koltséget.

(180) A New TT Bank hossza tava életképességének helyredllitdsat illetGen a Pénziigyminisztérium megallapitotta, hogy
athidalo hitelintézetként a New TT Bankot alapitdsdtol szamitott két éven belil el kellett adni, a 3601/2007. sz.
torvény 63E cikkének megfeleléen. A New TT Bank eladdsa a 2013. méjusi MEFP-vel 6sszhangban 2013. julius
15-ig fejez6dne be, biztositva ezéltal tevékenységei hosszi tavi életképességét.

6. A MEGSZERZETT VALLALKOZASOKKAL KAPCSOLATOS TAMOGATAS ERTEKELESE
6.1. A NEA PROTON BANKKAL KAPCSOLATOS TAMOGATAS ERTEKELESE
6.1.1. A tdmogatds megléte és Osszege

(181) A Bizottsagnak a Szerz8dés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében kell megdllapitania az allami tdmogatds
meglétét. E rendelkezés szerint az allami tdmogatds a tagdllamok dltal vagy dllami forrasbdl barmilyen forméban
nydjtott olyan tdmogatds, amely bizonyos vallalkozdsoknak vagy bizonyos aruk termelésének elényben részesitése
altal torzitja a versenyt, vagy azzal fenyeget, amennyiben ez érinti a tagdllamok kozotti kereskedelmet.
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6.1.1.1. Tdmogatds megléte a gordg banktdmogatdsi program alapjdn hozott intézkedésekben (Prl, Pr2 és Pr3 intézkedés)

(182) A gorog allam Proton Banknak adott 2009. mdjusi 80 millié EUR-s t&keinjekcidjanak (Prl intézkedés), a Proton
Bank 4ltal 2009 dprilisdban megszerzett 78 milli6 EUR 6sszegli gorog allampapiroknak (Pr2 intézkedés) és a 2010
juliusdban 149,4 milli6 EUR névértékben kibocsétott kotvényekre a Proton Banknak adott dllami garancidnak (Pr3
intézkedés) az odaitélésére a gorog banktdmogatdsi program alapjan kerillt sor (19°). A programot j6vihagyd
hatdrozatban a Bizottsdg megallapitotta, hogy a program alapjin nydjtott intézkedések allami tdmogatast jelente-
nek.

(183) A Nea Proton eljards meginditdsdr6l sz6lé hatdrozat (38) preambulumbekezdésében megillapitottak szerint a Nea
Proton Bank fogadta be a Proton Bank gazdasdgi tevékenységeit. A Prl, Pr2 és Pr3 intézkedések kedvezményezettje
a Nea Proton Bank volt, mivel ezek az intézkedések hozzdjdrultak a neki dtadott gazdasigi tevékenységek stabi-
lizaldséhoz és folytonossagdhoz; egyébként ezek a tevékenységek mdr nem léteznének. Ezért a Bizottsag ugy itéli
meg, hogy ezen intézkedések kedvezményezettjei a Nea Proton Banknak dtadott tevékenységek.

6.1.1.2. Tdmogatds megléte a Nea Proton Bank finanszirozdsi résének lefedésében (NP1 intézkedés)

(184) A Nea Proton eljards meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat (31)—(37) preambulumbekezdéseiben a Bizottsdg mar megélla-
pitotta, hogy az NP1 intézkedés, a HDIGF szanaldsi rendszere és a HFSF dltali beavatkozds a finanszirozdsi rés
lefedése érdekében, allami timogatdst jelent a Szerzédés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében. Ugyanezen
hatdrozat (38) preambulumbekezdése a szbban forgd intézkedés gazdasigi kedvezményezettiének mindsitette a
Nea Proton Bankot, mivel a Nea Proton Bank fogadta be a Proton Bank gazdasdgi tevékenységét, amely a kapott
tdmogatds miatt létezik tovdbbra is.

6.1.1.3. Tdmogatds megléte a HFSF dltali induld alaptoke-injekciéban és a HFSF dltali 2012-es kiegészitd tékeinjekciGban
(NP2 intézkedés)

(185) A Nea Proton eljards meginditdsardl szol6 hatdrozat (41)—(43) preambulumbekezdéseiben a Bizottsdg mar megalla-
pitotta, hogy a HFSF dltali 250 milli6 EUR-s t6keinjekci6 és a széban forgd hatdrozat idején el6re jelzett, sszesen
300 milli6 EUR-t kitev tovabbi tdkeinjekciok a Szerz8dés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében allami tdmo-
gatdsok voltak. Az e hatdrozat (93) preambulumbekezdésében emlitettek szerint a lehetséges tovabbi 300 millio
EUR t8kébdl a HFSF végiil tovabbi 265 millié EUR-val jérult hozzd 2012-ben, igy a 2011-es és 2012-es teljes

s sz s

felt6késitési tdmogatds 515 millid6 EUR-t tesz ki (NP2 intézkedés).

6.1.1.4. Tdmogatds megléte a HFSF Nea Proton Bankba torténd tékeinjekciéjdban a Banknak vald eladdsdt megel6zben
(NP3)

(186) A Bizottsdg ugy itéli meg, hogy a HFSF 395 milli6 EUR-s tékeinjekci6ja a Nea Proton Bankba annak a Banknak
torténd eladasat megel6zden a Szerz8dés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében dllami tdmogats.

(187) A t6keinjekciot a HFSF biztositotta, amely Gorogorszdg altal dllami forrdsok felhaszndldsdval 1étrehozott és finan-
szirozott, bankokat tdmogatd szervezet. Tovabba az intézkedés jellegét tekintve szelektiv, mivel a tSkeinjekcio
egyetlen kedvezményezettje a Nea Proton Bank.

(188) Rdadasul a beavatkozds egyértelmd elényhoz juttatja a Nea Proton Bankot, hiszen lehet6vé teszi banki tevékeny-
ségeinek folytatdsat. A tékeinjekcid nélkiil a Nea Proton Bank, amelynek erdsen negativ volt a tékéje, csédbe ment
volna. Ilyen koriilmények kozott a Nea Proton Bankot nem lehetett volna eladni és egy nagyobb gazdilkodé
egységbe integralni. Tovibba ez a feltGkésités nem felel meg a piacgazdasdgi befektet6 elvének. Eppen ellenkezleg,
a 395 milli6 EUR-s felt6késités lehet6vé tette a Nea Proton Bank egy eurds dron torténd eladdsit. Egy magdnbe-
fektetd azt vélasztotta volna, hogy nem fog hozzd a felt6késitéshez, és inkdbb hagyta volna a Nea Proton Bankot
csédbe jutni, megtakaritva igy 395 milli6 EUR-t.

(189) A Nea Proton Bank versenyez mds bankokkal, koztitk kiilf6ldi bankok lednyvallalataival, amelyek aktivak Gorog-
orszagban, vagy potencidlisan érdekeltek a gorog piacra lépésben. Igy a tdkeinjekcionak hatdsa van a tagdllamok
kozotti kereskedelemre, és potencidlisan torzitja a versenyt.

(190) Ezért a Bizottsdg azt a kovetkeztetést vonja le, hogy a 395 milli6 EUR-s tSkeinjekcié a Nea Proton Bankba a
Szerz8dés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében dllami tdmogatas.

(1°%) Lasd a 4. és 6. labjegyzetet.
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Az NP3 intézkedés kedvezményezettje

(191) A (188) preambulumbekezdésben mar kifejtettek szerint a Bizottsdg a Nea Proton Bankot a Nea Proton Bankba
irdanyulé 395 milli6 EUR-s t6keinjekcié kedvezményezettjének tartja, mivel a tdmogatds lehetdvé tette gazdasdgi
tevékenységeinek folytatdsat a Bankon beliil.

(192) Azzal kapcsolatban, hogy a Nea Proton Bank eladdsa a Banknak sz6l6 dllami tdmogatdst von-e maga utdn, a
bankokrél sz6l6 2008. évi kozlemény 49. pontjaval osszhangban a Bizottsignak kell értékelnie, hogy bizonyos
kovetelmények teljesiiltek-e. Kiilondsen azt szitkséges megvizsgdlnia, hogy i. az eladdsi eljdrds nyilt és megkiilon-
boztetésmentes volt-e; ii. az eladdsra piaci feltételek mellett keriilt-e sor; és iii. a pénzintézet vagy a kormany
maximdlta-e az érintett eszkozok és forrdsok eladdsi drdt.

(193) A Bank azért szerezte meg a Nea Proton Bank részvényeit, mert az egyetlen érvényes ajanlatot nydjtotta be egy
hétranyos megkiilonboztetéstdl mentes tendereljirds keretében, amely nyitva dllt mds bankok és pénzintézetek eldtt
is. A HFSF egyik pénziigyi tandcsaddja sok bankkal, pénziigyi intézménnyel és timogatdval vette fel a kapcsolatot,
és kozilik minddssze négy mutatott érdeklGdést a Nea Proton Bank megszerzése irdnt. Ezek koziil csak kettd, a
Bank és egy fedezeti alap (1) nyujtott be végleges ajanlatot. A Banké volt az egyetlen ajanlat, amely megfelelt a
HEFSF eladasi eljarasrol sz6lo levelének.

(194) Mivel a pénziigyi tandcsad6 sok bankot megkeresett, és el6re megszabta azokat a kovetelményeket és idSkeretet,
amelyeket az érvényes ajdnlatoknak ki kellett elégiteniiik, a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy a tender nyilt és
megkiilonboztetéstSl mentes volt. Ezért a Bizottsdg azt a kovetkeztetést vonja le, hogy a tendereljards lehetévé
teszi a vevének nydjtott timogatds meglétének kizdrdsat.

(195) A Bank egy euro ellenértéket fizetett, és a HFSF villalta, hogy eladasa el6tt feltSkésiti a Nea Proton Bankot. A
negativ dr (vagyis a Nea Proton Bank értékesitést kozvetleniil megel6z6 feltSkésitésének figyelembevétele) nem zarja
ki, hogy az eladasi ar titkrozi a véllalkozds piaci értékét (1°%), mivel a Nea Proton Bank nett6 sajat tékéje egyér-
telmdien negativ volt, és vdrhatéan tovdbbi veszteségeket konyvelt volna el. A Bizottsignak nincs oka azt hinni,
hogy az adott ajanlat és a kifizetett 4r nem tiikrozte a véllalkozds piaci drdt. Kovetkezésképpen a bankokrol sz616
2008. évi kozlemény 49. pontjdval, a szerkezetdtalakitdsrol sz6lo kozlemény 20. pontjdval és sajat dontési
gyakorlataval (19%) osszhangban a Bizottsig megdllapitja, hogy az eladdsi dr a piaci dr volt, és kizdrhatd, hogy a
Bank tdmogatast kapott.

6.1.1.5. A kapott tdmogatds meglétére és teljes Osszegére vonatkozo kdvetkeztetés

(196) A (182)—(190) preambulumbekezdések alapjan a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a Pr1, Pr2 és Pr3, az NP1, NP2 és
NP3 intézkedések mindegyike kielégiti a Szerz8dés 107. cikkének (1) bekezdésében meghatdrozott feltételeket, és
dllami tdmogatds. A Prl, Pr2 és Pr3 intézkedéseket illetGen a Bizottsdg megallapitja: mivel hozzdjarultak a Proton
Bank tevékenységeinek folytatdsdhoz, amelyeket késébb 4tvittek a Nea Proton Bankba, tgy lehet tekinteni, hogy
ezen intézkedéseknek az emlitett tevékenységeket befogadé Nea Proton Bank is kedvezményezettje. A (184)
preambulumbekezdésben mar kozoltek szerint az NP1 intézkedés kedvezményezettje a Nea Proton Bank, amely
befogadta a Proton Banktdl tvitt tevékenységeket. Ezenkiviill a Nea Proton Bank az NP2 és NP3 intézkedéseknek is
kedvezményezettje.

(197) Ezért a Bizottsdg megallapitja, hogy a Nea Proton Bank tevékenységei téketdmogatds formdjdban 2 111,6 millio
EUR dllami tdmogatasban részesiiltek (Pr1, NP1, NP2 és NP3 intézkedések), 149,4 milli6 EUR édllami garancia (Pr3
intézkedés) és 78 milli6 EUR gorog allampapir (Pr2 intézkedés) mellett, amint azt a 9. tabldzat Osszefoglalja.

(197) A fedezeti alap ajanlata nem felelt meg a HFSF eladdsi eljardsrol sz6l6 levelének. A fedezeti alap ajdnlata egy dtvildgitds elvégzésétsl
fiiggott, amelyhez tovabbi id6t kért, de ez a kérés nem volt Osszeegyeztethetd az MEFP hatdrid6vel. Ezenkiviil lényeges informd-
ciokat és biztositékokat kért, és a fedezeti alap egy 25 millié EUR-s felsé hatdrt szabott tovabbi t8keinjekciora, vagyis sziikség esetén
ennyit volt kész befektetni, és csak egy évig.

(19%) Ldsd még: a Bizottsdg 2012. november 28-i, az SA. 34053 (12/N) sz. allami tdimogatdsr6l sz6l6 hatdrozatdt: a Banco de Valencia
S.A. feltGkésitése és szerkezetdtalakitdsa (HL C 75., 2013.3.14., 3. o.).

(1%%) Ldsd: a Bizottsdg 2010. janudr 25-i hatdrozata az NN 19/2009. sz. dllami tdmogatdsi tigyben — Szerkezetdtalakitdsi timogatds a
Dunfermline Building Society részére (HL C 101., 2010.4.20., 7. o.), (47) preambulumbekezdés; a Bizottsig 2010. oktober 25-i
hatdrozata az N 560/2009. sz. dllami tdimogatasi tigyben — Tamogatds a Fionia Bank felszimoldsahoz (HL C 76., 2011.3.26., 3. 0.),
(55) preambulumbekezdés; a Bizottsdg 2010. november 8-i hatdrozata az N 392/2010. sz. dllami tdimogatdsi iigyben — CajaSur
szerkezetdtalakitdsa (HL C 357., 2011.12.30., 12. 0.), (52) preambulumbekezdés.
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9. tdbldzat

A Proton Bank és a Nea Proton Bank iltal kapott dsszes timogatds dttekintése

A tdmogatds Osszege

A tdmogatds kedvezményezettje Intézkedés A tdmogatis jellege (milli6 EUR)
A Proton Bank tevékenységei Prl Felt6késités 80
A Nea Proton Bank tevékenységei NP1 | A finanszirozdsi rés 1121,6

finanszirozdsa a PB-
t6l az NPB-ig

NP2 Feltkésités 515
NP3 Feltkésités 395
Folyésitott dsszes tSketimogatds 2111,6
A tdmogatds kedvezményezettje Intézkedés | A tdmogatds jellege
A Proton Bank tevékenységei Pr2 | Kotvénykolesonzés 78
Pr3 Garancia 149,4
Folyésitott likviditdsi timogatds sszesen 2274

6.1.2. Az oOsszeegyeztethetGség értékelésének jogalapja

(198) A Szerz8dés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja lehetévé teszi a Bizottsdg szdmdra, hogy a tdimogatdst a belsé
piaccal GsszeegyeztethetSnek tekintse, ha azzal a szdndék ,egy tagdllam gazdasdgdban bekovetkezett komoly zavar
megsziintetése”.

(199) A Bizottsag elismerte, hogy a globalis pénziigyi valsdg komoly zavart okozhat egy tagdllam gazdasigaban, és a
bankokat tdmogaté intézkedések megsziintethetik ezt a zavart. Ezt erdsitette meg a bankokrél sz6l6 2008. évi
kozlemény, a felt6késitésrdl sz6l6 kozlemény és a szerkezetdtalakitdsrdl szol6 kozlemény. A Bizottsdg tovdbbra is
gy itéli meg, hogy a Szerz8dés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja értelmében jovdhagyandé allami tdimogatds
feltételei teljesiilnek a fesziiltség pénziigyi piacokon valé Gjboli megjelenése kovetkeztében. A Bizottsdg megerd-
sitette ezt az dlldspontot a 2011. évi meghosszabbitdsrol sz6l6 kozlemény (119) és a 2013. évi bankokrdl sz6l6
kozlemény (') elfogaddsaval.

(200) A gorog gazdasagot illetden, a gorog banktimogatdsi programot jovdhagyé és meghosszabbité hatdrozataiban,
valamint a Gorogorszdg dltal egyes bankoknak nydjtott dllami tdmogatdsi intézkedések (1'?) jévdhagydsaiban a
Bizottsdg elismerte, hogy a gorog gazdasdgot komoly zavar fenyegeti, és a bankok dllami tdmogatdsa alkalmas
gy6gymoéd e zavar megsziintetésére. Ezért a SzerzGdés 107. cikke (3) bekezdése b) pontjanak kell lennie a
tdmogatdsi intézkedések értékelése jogalapjanak.

(201) Ahhoz, hogy egy tdmogatds a Szerz8dés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja szerint Gsszeegyeztethet§ legyen,
meg kell felelnie az Gsszeegyeztethetdség éltaldnos kritériumainak:

a) megfeleldség: a tdmogatdsnak jol célzottnak kell lennie, hogy eredményesen teljesiiljon a gazdasdg komoly zavara
megsziintetésének célkittizése; nem ez lenne a helyzet, ha az intézkedés nem lenne alkalmas a zavar orvosldsdra;

("9 A Bizottsdg kozleménye az édllami tdmogatdsi szabdlyoknak a pénziigyi valsiggal Osszefiiggésben a bankok részére nydjtott
tdmogatdsi intézkedések 2012. janudr 1-jét6l valé alkalmazdsir6l (HL C 356., 2011.12.6., 7. o.).

("1 A Bizottsdg kozleménye az dllami tdmogatasi szabalyoknak a pénziigyi valsdggal osszeftiggésben nytjtott bankmentd intézkedésekre
2013. augusztus 1-jét6l valo alkalmazasdrdl (,A Bankokrdl sz6lé kozlemény”) (HL C 216., 2013.7.30., 1. o.).

(112) Ldsd a 9. és 11. ldbjegyzetet.
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b) sziikségesség: a tdmogatdsi intézkedésnek mind Osszegét, mind formdjat tekintve sziikségesnek kell lennie a cél
eléréséhez; ezért a cél eléréséhez szitkséges minimélis Osszeglinek kell lennie, és a zavar megsziintetéséhez
leginkdbb megfelel§ format kell oltenie;

) ardnyossdg: az intézkedés pozitiv hatdsainak pontosan ki kell egyenliteniiik a verseny torzuldsait, hogy a
torzuldsok az intézkedés céljainak eléréséhez szikséges minimumra korldtozddjanak.

(202) A pénziigyi valsdg idején a Bizottsdg OsszeegyeztethetGségi kritériumokat dolgozott ki a killonboz6 tipusi tdmo-
gatdsi intézkedésekre. A tdmogatasi intézkedések értékelésének elveit el6szor a 2008. évi bankokrdl szolé kozle-
ményben hatdroztdk meg.

(203) A feltkésitésrSl sz6016 kozlemény (11%) tovabbi irdnymutatdst hatiroz meg az édllami tdkeinjekciok szdmaéra
megkovetelt ellentételezési szintrél.

(204) Végiil a Bizottsdg a szerkezetdtalakitdsrol sz616 kozleményben (114) elmagyardzta, hogyan fogja értékelni a szerke-
zetdtalakitdsi terveket. A Bank szerkezetdtalakitdsi tervének a szerkezetatalakitasrél sz6l6 kozlemény szerinti érté-
kelésében a Bizottsdg figyelembe fogja venni a 7. tdblazatban felsorolt osszes intézkedést.

6.1.3. A tamogatdsi intézkedések osszeegyeztethetGségének értékelése a 2008. évi bankokrol sz6l6 kozle-
mény és a feltGkésitésrél sz616 kozlemény alapjin

6.1.3.1. A Prl, Pr2 és Pr3 intézkedések osszeegyeztethetdsége a 2008. évi bankokrdl szl kozleménnyel

(205 A Prl, Pr2 és Pr3 intézkedésre a gorog banktimogatdsi program alapjan keriilt sor. A programban szerepld
intézkedéseket a Bizottsdg 2008. november 19-i hatdrozatdban mar a bels§ piaccal 6sszeegyeztethetének értékel-

ték.

6.1.3.2. Az NP1 és NP2 intézkedés Gsszeegyeztethetsége a 2008. évi bankokrdl sz6l6 kizleménnyel és a feltokésitésr6l szdlo
kozleménnyel

(206) A Nea Proton eljdrds meginditdsardl szol6 hatdrozatban a Bizottsig megmentési tdimogatdsként jovdhagyta az NP1
és NP2 intézkedést. Ugyanakkor, amint az a (142) preambulumbekezdésben emlitésre keriil, a Bizottsdg aggdlyait
fejezte ki az NP2 intézkedés Osszegének szitkségességére és arra vonatkozdan, hogy a Nea Proton Bank képes-e
egyedi alapon helyredllitani hosszt tava életképességét, és ezért kétségbe vonta, hogy az egyedi alapon torténd
megoldds a legolcsobb rendelkezésre dll6 lehetGség. Ezekre az aggodalmakra adott védlaszt a Nea Proton Bank
eladdsa a Banknak 2013. jalius 15-én. Mivel a Nea Proton Bankot nyilt, atlithaté és megkiilonboztetéstél mentes
eljdrdsban adtdk el a Banknak, a Bank dltal fizetett ellenérték mindsiil a piaci drnak. Kovetkezésképpen az dllam
altal az eladast megel8zGen beinjekcidzott tékére szikség volt az eladds sikere érdekében. Figyelembe véve a Bank
dltal a Bizottsdgnak benyujtott szerkezetdtalakitdsi tervet, a Nea Proton Banknak a Bank tevékenységeibe vald
integrdldsa meg fogja oldani a Nea Proton Bank hosszd tavi életképességi kérdéseit.

6.1.3.3. Az NP3 intézkedés Osszeegyeztethetdsége a 2008. évi bankokrdl szdld kozleménnyel és a feltékésitésrol szdlo
kozleménnyel

6.1.3.3.1. Megfelelgség

(207) Ami az NP3 intézkedés megfelelGségét illeti, vagyis a HFSF 395 milli6 EUR-s tSkeinjekcidjt a Nea Proton Bankba
a Banknak tortént eladdsa elStt, a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy az intézkedés megfeleld, mert segitett életben
tartani a Nea Proton Bank tevékenységeit. Ezek a tevékenységek nem folytatodhattak volna a HFSF altali tdimogatds
nélkiill, mivel a Banknak tortént eladdsa idején a Nea Proton Banknak negativ volt a tSkéje, tovdbbra is veszte-
ségeket konyvelt el. El6zetes feltkésités nélkiil egyetlen bank se vette volna meg a Nea Proton Bankot. gy az
intézkedés biztositja a pénziigyi stabilitds fenntartdsdt Gorogorszagban. Ezen az alapon a Bizottsdg tgy taldlja, hogy
az intézkedés megfelel megmentési tdmogatasként.

6.1.3.3.2. Sziikségesség

(208) A 2008. évi bankokrdl sz616 kozlemény szerint a tdmogatdsi intézkedésnek — oOsszegét és formdjit tekintve —
szitkségesnek kell lennie az intézkedés céljanak eléréséhez. Ez azt jelenti, hogy a tSkeinjekcié Osszegének az adott
cél eléréséhez szitkséges minimumnak kell lennie.

(%) Ldsd a 96. ldbjegyzetet.
(114 Ldsd a 97. ldbjegyzetet.
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(209) Amint azt a Gorog Nemzeti Bank 2013. jalius 19-i levelében kozolte, ha a Nea Proton Bankot felszamoltdk volna,
az fert6zést okozhatott volna, 4j rendszerszintl vélsdgot inditva, valamint alddsva a bankrendszerben a kézelmdlt-
ban, a felt6késitési folyamat befejezését kovetSen helyredllitott bizalmat. A Bizottsdg Ggy itéli meg, hogy ezek a
pénziigyi stabilitdsi elemek aldtdmasztjak az NP3 intézkedés sziikségességét.

(210) Ami a beavatkozds mértékét illeti, a 395 milli6 EUR-s szdmot egy nyilt és megkiilonboztetést6l mentes tenderel-
jards hatdrozta meg. A Bank elvégezte a Nea Proton Bank 4tvildgitasat. A Bank ajdnlatdt, amely megkovetelte a 395
millié6 EUR-s felt6késitést a Nea Proton Bank megvdsdrldsit megel8zden, gy kalkuldltdk, hogy megfeleljen a 9 %-os
minimdlis t6kemegfelelési mutaténak, és lehet6vé tegyen tovdbbi 119 millié EUR tartalékot vérhaté tovdbbi
hitelveszteségek és varhaté adozds el6tti veszteségek miatt 2016-ig. A Bizottsdg megdllapitja, hogy a 395 milli6

EUR tdmogatds sziikséges volt.

(211) Ami a tdmogatds ellentételezését illeti, tekintettel az egy eurdban rogzitett eladdsi drra, a HESF semmi pénzt nem
fog visszanyerni. Hozzédjaruldsa hasonld egy vissza nem téritend§ tdmogatdshoz. Amint azt a feltSkésitésrdl sz616
kozlemény 44. pontja jelezte, egy elégteleniil ellentételezett feltSkésités csak olyan tdmogatdsra szorulé bankok
esetében fogadhatdak el, amelyek semmilyen ellentételezést nem tudnak fizetni. A Bizottsdg megitélése szerint ez a
helyzet a Nea Proton Bankkal. Az ellentételezés hidnya a feltGkésitésr6l sz6l6 kozleménnyel osszhangban alapos
szerkezetdtalakitdst tesz sziikségessé.

(212) Kovetkezésképpen az intézkedésre mind 6sszegét, mind formdjét tekintve szitkség van megmentési tdmogatdsként
azon cél elérése érdekében, hogy korlatozzak a gorog bankrendszer és a gazdasdg egészének zavarit.

6.1.3.3.3. Ardnyossdg

(213) A Bizottsdg megéllapitja, hogy a Nea Proton Banknak a Bankkal beolvadds dtjan torténd egyesiilését kovetSen a
Nea Proton Bank gazdasdgi tevékenységei atkeriiltek a Bankhoz. Az a tény, hogy a tdmogatds megmenti ezeket a
gazdasagi tevékenységeket, (elméletileg) a verseny torzuldsait idézheti els. Ugyanakkor a Bizottsdg tudomdsul veszi
a Nea Proton Bank kis méretét és az eladdsi folyamatot, amelyben a versenytdrsaknak lehetSsége volt ajénlatot
tenni a Nea Proton Bankra. Rdadasul, a Nea Proton Bank gazdasdgi tevékenységei ataddsukat kovetSen azonnal
integrdlodni fognak a Bankon beliil, és kiilon gazdasdgi tevékenységként vagy versenytdrsként megsztinnek létezni.
Ezért a Bizottsdg tigy itéli meg, hogy a tdmogatds nem okozza a verseny indokolatlan torzuldsait.

6.1.3.3.4 Az NP3 intézkedésnek a 2008. évi bankokrdl sz4616 kdzleménynek és a
felt6késitésr6l sz6l6 kozleménynek valé megfelelésére vonatkozd kovet-
keztetés

(214) Igy a Bizottsig megéllapitja, hogy az NP3 intézkedés megfeleld, sziikséges és — figyelemmel a Bank szdmadra elére
latott mélyre hatd szerkezetdtalakitdsra, amely most magéban foglalja a Nea Proton Bank gazdasdgi tevékenységeit
— a szandékolt céllal ardnyos.

6.1.4. A tdmogatasi intézkedések sszeegyeztethetdsége a szerkezetdtalakitdsrol sz6lo kozleménnyel

(215) A Nea Proton eljirds meginditdsardl szol6 hatdrozat (60), (61), (78) és (79) preambulumbekezdésében az NP1 és
NP2 intézkedésekkel kapcsolatban a Bizottsdg megallapitotta, hogy a Nea Proton Bank valdszintileg nem lenne
képes ellentételezni a kapott dllami tdmogatdst, és hangstlyozta, hogy az ellentételezés hidnya alapos szerkezetat-
alakitdst tett sziikségessé. A (211) preambulumbekezdésben a Bizottsdg az NP3 intézkedés ellentételezésével
kapcsolatban megéllapitotta, hogy tekintettel a Nea Proton egy euréban megszabott eladdsi drdra, a HFSF semmit
nem fog visszanyerni a kozvetlenil az eladdst megel6z8en beinjekciézott 395 millio6 EUR-bSl (NP3 intézkedés).
Rédaddsul Gorogorszag semmit sem fog visszaszerezni a szdmdara 2009 mdjusaban kibocsdtott els6bbségi részvé-
nyekbdl, mivel a rdjuk vonatkozé tSkekoveteléseket a felszdmolt Proton Bankban hagytdk. Ezért a Bizottsdg
megallapitja, hogy az ellentételezés hidnya alapos szerkezetdtalakitdst tesz szitkségessé, mind életképességi intéz-
kedéseket, mind a verseny torzuldsait korldtozé intézkedéseket illetGen.

6.1.4.1. A Nea Proton Bank tevékenységének hosszii tavii életképessége eladds révén

(216) A szerkezetatalakitdsrol szolo kozlemény 21. pontja ugy rendelkezik, hogy ahol a nehéz helyzetben levd hitel-
intézet nem tud hitelesen visszatérni a hossza tavi életképességhez, meg kell fontolni rendes felszdmoldsat vagy
elarverezését. Ezért a tagdllamok Osztonozhetik a nem életképes szereplSk kilépését, mikozben lehet6vé teszik,
hogy a tavozasi folyamatra egy megfelel§ idSkereten beliil keriiljon sor, megérizve a pénziigyi stabilitdst.
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(217) A Nea Proton eljards meginditasdrdl sz6l6 hatarozatban a Bizottsdg komoly kétségeit fejezte ki, hogy a Nea Proton
Bank helyre tudja-e allitani hosszt tavi életképességét egyedi alapon, és rdmutatott a szinergidkra, amelyeket el
lehet érni egy nagyobb pénziigyi gazdilkod6 egységbe val6 integréldsaval.

(218) Ebben az Osszefiiggésben a szerkezetatalakitasrol szol6 kozlemény 17. pontja tisztazza, hogy egy bajban levs bank
mésik pénziigyi intézménynek torténd eladdsa hozzdjarulhat a hosszi tavi életképesség helyredllitisdhoz, ha a
vasarlo életképes, és képes beolvasztani a nehéz helyzetben levé bankot, tovabba segithet helyredllitani a piaci
bizalmat. Rdadasul, az MEFP-vel 6sszhangban, el kellett érni a bankszektor tovabbi konszoliddcidjat, és a HFSF-nek
2013. jalius 15-ig el kellett adnia a Nea Proton Bankot.

(219) A 7.5.2. szakaszban kozoltek szerint, szerkezetdtalakitdsi terve alapjan a Bank életképes gazddlkodd egységnek
tekinthetd. Igy a tény, hogy a Nea Proton Bank tevékenységeit dtvitték a Bankhoz, lehet6vé teszi hosszd tivi
életképességiik helyredllitasat. Ezenkiviil az a tény, hogy a Nea Proton Bank teljesen integrdlddott a Bankon beliil,
és megsziinik onéllé versenytdrsnak lenni, alapos szerkezetatalakitdst jelent, amint azt az dllami tdmogatds elégtelen
ellentételezése megkoveteli.

6.1.4.2. Sajdt hozzdjdrulds és tehermegosztds

(220) A Nea Proton eljards meginditdsarol sz6l6 hatdrozatban a Bizottsdg kétségeit fejezte ki, hogy a szerkezetatalakitasi
koltségeket a minimalisra korldtoztak-e. E kétségek abbdl az észrevételbdl fakadtak, hogy a Nea Proton Bank egyedi
alapon nem tudott visszatérni a hosszi tava életképességhez nagy koltségek viselése nélkiil. A Nea Proton Banknak
a nagyobb, szdmitdstechnikai infrastruktirdval és kockdzatkezelési struktiirdval rendelkez8 Bankba t6rténd integ-
ricidja valaszol ezekre az aggodalmakra. A Banknak torténd eladds hozzdjirul a szerkezetdtalakitdsi koltségek
minimalisra korldtozadsdhoz.

(221) Ami a részvényeseknek és az aldrendelt kolcsonok hitelez8inek a szerkezetatalakitasi koltségekhez valé hozzdja-
ruldsat illeti, a Bizottsdg a Nea Proton eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat (77) preambulumbekezdésében mar
megallapitotta, hogy a részvényesek és az aldrendelt kolcsonok hitelezdi nem keriiltek at a Nea Proton Bankhoz,
hanem a Proton Bankndl, azaz a felszdmoldsban levd szervezetnél maradtak. Ennélfogva a Bizottsdg agy itélte meg,
hogy megval6sult a részvényeseknek és az aldrendelt kolesonok hitelezinek az elégséges tehermegosztasa.

6.1.4.3. Versenytorzuldst korldtozo intézkedések

(222) A versenytorzulast korldtozé intézkedésekkel kapcsolatban a szerkezetatalakitdsrdl szolo kozlemény 30. pontja
kimondja, hogy ,a Bizottsdg az ilyen intézkedések sziikségességének értékeléséhez kiinduldpontként azon tevékenységek méretét,
léptékét és terjedelmét veszi, amely tevékenységei a széban forgd banknak lennének egy hiteles szerkezetdtalakitdsi terv
megvaldsitdsakor. Az ilyen intézkedések jellegét és formdjdt két kritérium fogja meghatdrozni: az elsé a tdmogatdsi Osszeg,
valamint annak nytjtdsdra vonatkozo feltételek és koriilmények; a mdsodik a kedvezményezett bank mikadési piacinak vagy
piacainak jellemzdi.”

(223) A kapott tdmogatds Osszegét illetGen a Bizottsdg tudomdsul veszi a téke formdjdban kapott 2 111,6 millié6 EUR-s
teljes timogatdsi osszeget (Prl, NP1, NP2, NP3) a 149,4 milli6 EUR allami likviditdsi timogatds (Pr3) és a 78 milli6
EUR értékd gorog éllampapirok (Pr2) mellett. A Prl intézkedés a Proton Bank akkori kockdzattal stilyozott
eszkozei 4,6 %-anak felelt meg. Az NP1 intézkedés, a Proton Banktdl a Nea Proton Bankhoz valé tevékenység-
atvitel finanszirozasi résének finanszirozdsa, a Proton Bank 2010. végi kockazattal stlyozott eszkozei mintegy
36 %-anak, azaz a Nea Proton Bank létrehozdskori kockazattal sulyozott eszkozei 84 %-anak felelt meg. A HFSF
indulé alaptSke-injekciéja a Nea Proton Bankba (az NP2 intézkedés része) a Nea Proton Bank létrehozdskori
kockdzattal silyozott eszkozei mintegy 18,8 %-dnak felelt meg. Az NP2 intézkedés részeit képezd tovabbi tSke-
injekciok a Nea Proton Bank kockazattal sulyozott eszk6zei mintegy 34,2 %-dnak feleltek meg (2012. december
31-i adatok alapjén (''°)). A New Proton eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat (80) preambulumbekezdésében
kozoltek szerint az NP1 és NP2 intézkedés a Proton Bank kockdzattal stlyozott eszkozeinek tobb mint 50 %-it,
azaz a Nea Proton Bank kockdzattal siilyozott eszkozeinek tobb mint 130 %-dt képviselte. A Banknak torténd
eladdst megel6z6 alaptSke-injekcid, vagyis az NP3 intézkedés, a Nea Proton Bank kockdzattal stlyozott eszkozei
mintegy 48,7 %-dnak felelt meg (2013. majus 31-i adatok alapjdn). Az ellentételezés hidnydval kombinalva az ilyen
tdmogatdsi Osszegek a kedvezményezett piaci jelenlétének erdteljes csokkentését teszik sziikségessé.

(%) A 2011. oktdber 9-t6l 2012. december 31-ig tarté meghosszabbitott id8szakra vonatkozé éves pénziigyi jelentés, amely szerint
2012. december 31-én a kockdzattal stlyozott eszkozok Gsszege 775,62 millio EUR volt.
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(224) Ami a piacot illeti, ahol a Nea Proton Bank miikodott, a Nea Proton eljards meginditasrdl szolé hatdrozat (82)
preambulumbekezdésében a Bizottsdg ramutatott, hogy a Proton Bank nagyon kicsi bank volt (a gorég bankok
osszes eszkozei koriilbelill 1 %-dnak megfelel§ piaci részesedéssel). Kovetkezésképpen a Proton Bank Nea Proton
Bankba atvitt eszkozei és forrdsai viszonylag kicsik voltak a gorog bankrendszer méretéhez képest. Ezért a
Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a kivételesen nagy tdmogatdsi 6sszeg ellenére a Nea Proton Banknak
nyujtott tdmogatdssal okozott versenytorzuldsokat korldtozottnak lehet tekinteni.

(225) Rdaddsul a Nea Proton Bank tevékenységeit nyilt aukcion kindltdk fel a versenytdrsaknak. Eladdsdt kovetSen a Nea
Proton Bank megsziint 6ndllé versenytrsnak lenni, mivel teljesen integrdlédott a Bankon beliil.

(226) A Bizottsdg megdllapitja, hogy tekintettel a Nea Proton Bank kis méretére, a nyilt értékesitési eljdrdsra és a tényre,
hogy a Nea Proton Bank nem fog 6néll6 versenytarsként létezni, az igen nagy Osszegli tdmogatds és az ellenté-
telezés hidnya ellenére nincsenek indokolatlan versenytorzuldsok.

6.1.4.4. A szerkezetdtalakitdsrdl szolé kozleménnyel valo dsszeegyeztethetdségre vonatkozé kivetkeztetés

(227) A fenti (216)—(216) preambulumbekezdésekben taldlhat6 elemzés alapjin a Bizottsdg megéllapitja, hogy a Nea
Proton Bank eladdsa és a Bankba torténd integracidja biztositja a Nea Proton Bank hosszia tavi életképességét, a
tdmogatds a sziikséges minimumra korldtozott, és nincs indokolatlan versenytorzulds.

(228) Ezért a 7. tablazatban felsorolt minden tdmogatasi intézkedést a belsé piaccal osszeegyeztethetnek kell nyilvani-
tani.

6.2. A NEW TT BANKKAL KAPCSOLATOS TAMOGATAS ERTEKELESE
6.2.1. A tdmogatds megléte és Osszege

(229) A Bizottsdgnak értékelnie kell, hogy az intézkedések allami tdmogatést jelentenek-e a Szerzédés 107. cikkének (1)
bekezdése értelmében.

6.2.1.1. Tdmogatds megléte a T Bank dtadott eszkizei és forrdsai finanszirozdsi résének fedezésében (T. intézkedés)

(230) A T Bankr6l sz6lé hatdrozat (26)-(32) preambulumbekezdéseiben a Bizottsdg mdr megéllapitotta, hogy a T.
intézkedés, a HDIGF szandldsi rendszere és a HFSF dltali beavatkozds a TT Banknak dtadott eszkozok és forrdsok
finanszirozdsi résének fedezése érdekében, dllami tdmogatdst jelent a Szerz8dés 107. cikkének (1) bekezdése
értelmében. Az emlitett hatdrozat (33) preambulumbekezdésében a Bizottsdg tgy itélte meg, hogy a T Bank TT
Banknak dtadott gazdasigi tevékenységei az dllami tdmogatds kedvezményezettjei, mivel azok a kapott tdmogatds
miatt tovdbbra is léteztek.

6.2.1.2. Tdmogatds megléte a TT Banknak szol6 feltGkésitési intézkedés alapjdn folydsitott feltdkésitésben (TT intézkedés)

(231) A gorog édllam 224,96 milli6 EUR-s t6keinjekcidjat a TT Bankba (TT intézkedés) a gorg banktdmogatdsi program
részét képezd feltSkésitési intézkedés alapjan folydsitottdk (11). A programot jévéhagyé hatdrozatban a Bizottsdg
megallapitotta, hogy a program alapjan nyujtott intézkedések dllami tdmogatdst jelentenek. Igy a TT intézkedés a

TT Banknak nyjtott tdimogatds volt.

(232) Amint azt a Bizottsig a New TT eljdrds meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat (98) preambulumbekezdésében megélla-
pitotta, a New TT Bank fogadta be a kordbban a TT Bankon (és a T Bankon) beliil folytatott gazdasagi tevékeny-
ségeket.

6.2.1.3. Tdmogatds megléte a New TT Bank finanszirozdsi résének finanszirozdsiban (NTT1 intézkedés)

(233) A New TT eljdrds meginditdsardl sz6l6 hatdrozat (53)-(57) preambulumbekezdéseiben a Bizottsdg mar megélla-
pitotta, hogy az NTT1 intézkedés, a HFSF dltali beavatkozds a New TT Bank finanszirozdsi résének lefedése
érdekében, dllami tdmogatdst jelent a Szerz8dés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében. Az emlitett hatdrozat
(54) preambulumbekezdésében a Bizottsig a New TT Bankot tartotta a gazdasdgi kedvezményezettnek, mivel a
New TT Bank fogadta be a TT Bank gazdasagi tevékenységeit, amelyek a kapott timogatds miatt 1éteznek tovabbra
is.

(11%) Lasd a 4. labjegyzetet.
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6.2.1.4. Tdmogatds megléte az induld alaptdke-injekcidban (NTT2 intézkedés)

(234) A New TT eljaras meginditdsarol sz6lo hatdrozat (49)-(52) preambulumbekezdéseiben a Bizottsig mdr megalla-
pitotta, hogy az NTT2 intézkedés, a HFSF dltal a New TT Bank javdra folydsitott 500 millié EUR-s indulé alaptSke-
injekci6 a TT Banknak nydjtott dllami tdmogatdsnak mindsiil a Szerzédés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében.

6.2.1.5. A Banknak mint a New TT Bank felvdsdrldjdnak nyijtott tdmogatds megléte

(235) A Bank a New TT Bank részvényeit egy nyilt és megkiilonboztetést6l mentes tendereljards keretében szerezte meg.
A gorog hatdsagoktol 2013. jalius 15-én kapott tdjékoztatds szerint egy pénziigyi tandcsadd szdmos kilfoldi és
gorog bankot és befektet6t keresett meg, és csak a négy legnagyobb gorog bank adott be végleges ajdnlatot. Annak
a ténynek koszonhetGen, hogy a pénziigyi tandcsadé nagy szamt bankkal vette fel a kapcsolatot, a Bizottsdg
megallapitja, hogy a tendereljards nyilt és megkillonboztetésmentes volt. A Bank ajdnlatdt mindsitették a legjobb-
nak, figyelembe véve az ajdnlott ellenszolgaltatds Osszegét és tipusat.

(236) Pontosabban a Bank beleegyezett, hogy Osszesen 681 milli6 EUR-t fizet a HFSF-nek tjonnan kibocsatott rendes
részvények formdjaban. A masodik legmagasabb ajinlat egy 500 milli6 EUR-s készpénzajdnlat volt. Igy ez
26,58 %-kal alacsonyabb volt a Bank ajanlatdndl. A Gorog Nemzeti Bank 2013. jalius 8-i levele szerint belfoldi
bank készpénzajanlata nem volt figyelembe vehetd, amennyiben még mindig az eurorendszertdl kapott finan-
szirozdsra tdmaszkodott és kiilonosen nem, ha éppen rendkivilli likviditdsi segitségnyujtdsban részesilt. Ezért a
maésodik legmagasabb ajdnlat nem felelt meg a Gorég Nemzeti Bank kovetelményeinek.

(237) Azt is meg kell jegyezni, hogy az adasvételi szerz6dés szerint a HFSF a Bank 1 418,75 millié 4j rendes részvényét
kapta meg egyenként 0,48 EUR kibocsatasi drfolyamon ('!7). A HFSF részesedése a Bankban 93,55 %-r6l 95,23 %-
ra nétt.

(238) Ezért a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy az akvizicié nem jelent a vevének nyujtott tdimogatdst.

6.2.1.6. A tdmogatds meglétére vonatkozd kivetkeztetés

(239) A fentiek alapjin a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy a T., TT, NTT1 és NTT2 intézkedések mindegyike dllami
tdmogatds. A T. intézkedést illetSen a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a tdmogatds kedvezményezettjei a T Bank
tevékenységei voltak, mivel azokat dtvitték a TT Bankba, majd a New TT Bankba. A TT intézkedést illetGen a
Bizottsag agy itéli meg, hogy annak kedvezményezettjei a TT Bank azon tevékenységei voltak, amelyeket atvittek a
New TT Bankba. Az NTT1 és NTT2 intézkedések kedvezményezettie a New TT Bank.

(240) Ezért a Bizottsdg agy itéli meg, hogy a T Bank gazdasigi tevékenységei, mivel azokat befogadta a TT Bank, majd
késébb a New TT Bank, 677 milli6 EUR osszeg(i feltSkésitési timogatds kedvezményezettjei voltak, mig a TT Bank
altal folytatott, a New TT Bank dltal befogadott tevékenységek egy 4 457,96 millié EUR-s t6ketdmogatds formd-

jaban nyujtott dllami tdmogatds kedvezményezettjei voltak (TT, NTT1 és NTT2 intézkedés).

10. tdbldzat

A T Bank, a TT Bank és a New TT Bank dltal kapott §sszes timogatds dttekintése

A tdmogatds Osszege

A tdmogatds kedvezményezettje Intézkedés Megnevezés (milli6 EUR)

A T Bank tevékenységei T A finanszirozasi rés finan- | 677
szirozdsa a T-t6l a TT-ig

A TT Bank tevékenységei TT FeltSkésités 224,96
A New TT Bank tevékenysé- | NTT1 A finanszirozdsi rés finan- | 3 732,6
gei szirozdsa a TT Banktdl a

New TT Bankig

NTT2 Indul6 alaptSke 500

(117) A részvények szdmdt a részvényesek rendkiviili kozgytlésének dtumdt megel6z8 tiz munkanapos idészak sordn a Bank részvé-
nyének az Athéni ErtéktSzsdén jegyzett forgalommal stlyozott atlagdra alapjan hatdroztdk meg (minimum 1 418,75 millid rész-
vénnyel). Lsd: 31. ldbjegyzet, 14. és 56. oldal. Mivel a forgalommal stlyozott dtlagos piaci dr abban az id@szakban meghaladta a
0,48 EUR-t, a HFSF a minimdlis szdmt részvényt kapta, vagyis 1 418,75 millié darabot, az egyenként 0,48 EUR-s kibocsétdsi
arfolyamon. 0,48 EUR x 1 418,75 = 681 milli6 EUR, vagyis ennyi a Bank altal a HFSF-nek fizetett ellenérték.
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6.2.2. Az osszeegyeztethetGség értékelésének jogalapja

(241) A Szerzddés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja lehetévé teszi a Bizottsdg szamadra, hogy a tdmogatdst a bels
piaccal osszeegyeztethetnek tekintse, ha azzal a szandék ,egy tagallam gazdasagaban bekovetkezett komoly zavar
megsziintetése”.

(242) A (199) és (200) preambulumbekezdésben kifejtettek szerint a gorog bankokat célzé tdmogatdsi intézkedések
értékelése jogalapjanak jelenleg a Szerz8dés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontjanak kell lennie.

(243) A (201) preambulumbekezdésében magyarazottak szerint ahhoz, hogy egy tdmogatds a Szerz8dés 107. cikke (3)
bekezdésének b) pontja szerint OsszeegyeztethetS legyen, meg kell felelnie az Osszeegyeztethet@ség dltalanos
kritériumainak: megfelel§ség, szitkségesség és ardnyossag.

(244) A tdmogatdsi intézkedések értékelésének elveit elGszor a 2008. évi bankokrdl sz616 kozleményben hatdroztdk meg.

(245) A felt6késitésr6l sz0lo kozlemény (%) tovabbi irdnymutatdst hatdroz meg az dllami tdkeinjekciok szdmdra
megkovetelt ellentételezési szintrél.

(246) Végiil a Bizottsdg a szerkezetdtalakitdsrol szol6 kozleményben ('1°) elmagyardzta, hogyan fogja értékelni a szerke-
zetdtalakitdsi terveket. A Bank szerkezetdtalakitdsi tervének a szerkezetatalakitasrdl sz6l6 kozlemény szerinti érté-
kelésében a Bizottsdg figyelembe fogja venni a 8. tdbldzatban felsorolt Osszes intézkedést.

6.2.3. A tdmogatdsi intézkedések OsszeegyeztethetGsége a 2008. évi bankokrol sz6l6 kozleménnyel és a
feltGkésitésrdl sz0l6 kozleménnyel

6.2.3.1. A T. intézkedés osszeegyeztethetGsége a 2008. évi bankokrdl szdl6 kozleménnyel és a feltokésitésr6l szolo kizlemény-
nyel

(247) A T. intézkedést illetéen a T Bankrdl sz6l6 hatdrozatdban a Bizottsdg tgy talalta, hogy a beavatkozds kielégiti a
Szerz6dés 107. cikke (3) bekezdése b) pontjdnak kovetelményeit, és tigy dontott, hogy pénziigyi stabilitdsi okokbdl
oOsszeegyeztethetd a belsG piaccal a szdban forgd hatdrozat elfogaddsdnak datumdtdl szdmitott hat hénapig. A
gorog hatésdgok a hat hénapos idgszak vége el6tt nem nydjtottak be a TT Bankra vonatkozdan olyan frissitett
szerkezetdtalakitdsi tervet, amely figyelembe vette a T Bank tevékenységeinek integrdldsat a TT Bankba. Ugyanakkor
a New TT eljards meginditdsar6l szol6 hatdrozat (83) preambulumbekezdésében a Bizottsdg tigy itélte meg, hogy a
mulasztds érthet6 volt, mert id6kozben olyan dontés sziiletett, hogy a TT Bankot szandljdk. Mivel a gorog
hatésdgok 2013 janudrjdban benyujtottak egy szerkezetdtalakitdsi tervet a New TT Bankra vonatkozdan, majd
egy frissitett valtozatot 2013 mdrciusdban, és mindkett6 a T Bankbél a TT Bankba dtvitt tevékenységekkel
foglalkozik, a New TT eljdrds meginditdsarol sz6lé hatarozatdban a Bizottsdg ideiglenesen jévdhagyta a T. intéz-
kedést megmentési tdmogatasként, amig végleges dontés sziiletik a T., TT, NTT1 és NTT2 intézkedésekrol.

6.2.3.2. A TT intézkedés OsszeegyeztethetGsége a 2008. évi bankokrdl szolo kozleménnyel

(248) 2008. november 19-i hatdrozatiban ('?°) a Bizottsdg mar megdllapitotta, hogy a TT intézkedés, amelyet 2009
tethet6 megmentési tdmogatds a 2008. évi bankokrol sz6l6 kozlemény szerint. A 2008. november 19-i hatdrozat
nem hivatkozott a felt6késitésrdl sz6l6 kozleményre, amely akkor még nem volt elfogadva.

6.2.3.3. Az NTT1 és NTT2 intézkedések Gsszeegyeztethetsége a 2008. évi bankokrdl sz6lo kozleménnyel és a feltokésitésrdl
sz0l6 kozleménnyel

(249) A New TT eljards meginditdsirdl sz6l6 hatdrozatban a Bizottsig megmentési tdmogatdsként ideiglenesen mar
jovahagyta az NTT1 és NTT2 intézkedéseket.

6.2.4. A T, TT, NTT1 és NTT2 tdmogatdsi intézkedések OsszeegyeztethetGsége a szerkezetitalakitdsrol
sz616 kozleménnyel

6.2.4.1. A tdmogatds megfeleld ellentételezésének hidnya: figyelembe veendd a szerkezetdtalakitdsrdl szolé kozlemény alapjdn
torténd értékelésben.

(250) A T Bankrdl sz6l6 hatdrozat (45) preambulumbekezdésében a Bizottsdg megallapitotta, hogy a HDIGF és a HFSF
valészintileg semmi pénzt nem fog visszaszerezni, és ezért a T Bank és a TT Bank kozotti finanszirozdsi rés
finanszirozasa hasonlé egy vissza nem téritendd tdmogatdshoz. Ezenkiviil a New TT eljards meginditdsardl sz6l6
hatdrozat (101) preambulumbekezdésében megéllapitottak szerint a HFSF csak az 500 millié EUR-s indul6

(118) Lisd a 96. labjegyzetet.
(1) Ldsd a 97. ldbjegyzetet.
(129) Lasd a 2. labjegyzetet.
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alaptSke-injekcié egy részének a visszaszerzésére szamithatott (NTT2 intézkedés). Rdaddsul a Bizottsdg megdlla-
pitotta, hogy nem lesz ellentételezés a HFSF szdmdra a TT Bank és a New TT Bank kozotti finanszirozdsi rés
fedezésére (NTT1 intézkedés), és nagyon kicsi a valdszintisége, hogy a HFSF sokat be tudjon hajtani a 3,7 millidrd
EUR-b4l. Végill a Bizottsdg megallapitja, hogy az dllam minden valdszintiség szerint semekkora osszeget nem fog
visszaszerezni a TT intézkedéssel kapcsolatban, mivel a 2009 mdjusdban kibocsdtott els6bbségi részvényekkel
kapcsolatos t6kekovetelései a felszamolds ald helyezett TT Bankban maradtak.

(251) A New TT eljdrds meginditdsdr6l sz6lo hatdrozat (77) és (102) preambulumbekezdéseiben jelzettek szerint az
ellentételezés hidnya alapos szerkezetdtalakitast tesz sziikségessé, mind életképességi intézkedéseket, mind a verseny
torzuldsait korldtozé intézkedéseket illetGen.

6.2.4.2. A New TT Bank tevékenységének hosszii tdvii életképessége eladds révén

(252) A szerkezetdtalakitdsrol szolo kozlemény 21. pontja ugy rendelkezik, hogy ahol a nehéz helyzetben levd hitel-
intézet nem tud hitelesen visszatérni a hossza tavii életképességhez, meg kell fontolni rendes felszdmoldsat vagy
eldrverezését.

(253) A New TT eljards meginditdsardl szol6 hatdrozat 3.2.4.1. szakaszdban a Bizottsag komoly kétségeit fejezte ki, hogy
a New TT Bank helyre tudja-e allitani hosszi tava életképességét egyedi alapon, és a New TT Bank el tudja-e érni a
tervezett jovedelemnovekedést. Ezenkiviil ramutatott, hogy a New TT Bank csak korlatozott szamu intézkedést tett
a nyereségtermelés érdekében, és a New TT Bank részérdl hidnyoztak az élémunkakoltségek csokkentését és a
fickhalozat racionalizaldsat szolgald intézkedések. Hivatkozott a New TT Banknak egy nagyobb pénziigyi szerve-
zetbe valé integraldsaval elérhetd szinergidkra is.

(254) Ebben az osszefiiggésben a szerkezetdtalakitdsrél sz6l6 kozlemény 17. pontja tisztazza, hogy egy bajban levé bank
maésik pénziigyi intézménynek torténd eladdsa hozzdjarulhat a hosszi tava életképesség helyredllitisdhoz, ha a
vésarld életképes, és képes beolvasztani a nehéz helyzetben levd bankot, tovdbbd segithet helyredllitani a piaci
bizalmat. Rdaddsul — az MEFP-vel 0sszhangban — a New TT Bank eladdsa els6bbségi intézkedés volt, figyelembe
véve a kozérdeket és a pénziigyi stabilitdst, valamint a HFSF eszkozeinek védelmét.

(255) A 7.5.2. szakaszban kozoltek szerint, szerkezetdtalakitdsi terve alapjdn a Bank életképes gazdalkodd egységnek
tekinthetd. Igy a tény, hogy a New TT Bank tevékenységei most a Bankon beliil vannak, lehet6vé teszi hossza tavia
életképességiik helyreallitdsit. A New TT Bank megsztinik 6ndllé versenyzg lenni. A New TT Bank és a Bank
kozotti miikodési osszeolvadds 2014. dprilis 14-én befejez6dott. A ,Hellenic Postbank” markanevi fidkhalozatot
lecsokkentik (a Bank szandéka, hogy bizonyos fidkok esetén megtartja a ,Hellenic Postbank” markat, mikozben a
,T-bank” marka nem marad meg, és a ,T-bank” fidkhdlozatot csaknem teljes egészében bezarjdk), és ezzel egyiitt
végrehajtjidk a hattérirodai és mds kozponti funkcidk teljes mikodési integracidjit. A Bizottsdg megéllapitja: a
szerkezetdtalakitdsi terv biztositja, hogy elérjék az elégtelen ellentételezés altal megkovetelt alapos szerkezetat-
alakitdst.

6.2.4.3. Sajdt hozzdjdrulds és tehermegosztds

(256) A Bizottsagnak a New TT eljards meginditdsar6l szolé hatdrozat (99) preambulumbekezdésében kifejezett aggo-
dalmaira, hogy a szerkezetdtalakitdsi koltségek megndttek-e, tekintettel a New TT Bank egyedi alapon torténd
szerkezetdtalakitdsdra, a New TT Bank dltal 2013 jaliusdban egyedi alapon megvalositott onkéntes tdvozasi rend-
szer (Voluntary Exit Scheme) ('?!), valamint a New TT Bank Banknak torténd eladasa adott valaszt. Pontosabban a
fiokhdl6zat racionalizdldsa, a T Bank teljes integrdci6ja és a New TT Bank teljes mtikodési integracidja a Bankba a
minimdlisra korldtozzdk a szerkezetdtalakitdsi koltségeket.

(257) Ami a részvényeseknek és az aldrendelt kolesonok hitelezSinek a tehermegosztdsdt illeti, a Bizottsdg a New TT
eljards meginditasarol szol6 hatdrozat (100) preambulumbekezdésében mar megéllapitotta, hogy a részvényesek és
az alarendelt kolcsonok hitelez8i nem keriiltek 4t a New TT Bankhoz, hanem a TT Bankndl, azaz a felszdmoldsban
levs gazdalkodd egységnél maradtak. Ennélfogva a Bizottsag tgy itélte meg, hogy megvalosult a részvényeseknek
és az aldrendelt kolcsonok hitelez8inek az elégséges tehermegosztdsa.

(258) Ezért a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a szerkezetdtalakitdsi koltségek a minimdlisra korldtozddnak, és sikeriilt elérni
az eclégséges tehermegosztast. Ugyanakkor, amint azt a (251) preambulumbekezdés mar megallapitotta, az ellen-
tételezés hidnya alapos szerkezetdtalakitdst tett szitkségessé, mind életképességi intézkedéseket, mind a verseny
torzuldsait korlatozé intézkedéseket illetGen.

(121) HFSF, a Gorog Pénziigyi Stabilitdsi Alap jelentése a 2013. janudr—juniusi idGszakrdl: ,Megalapitdsa utdn az NHPB célzott muiko-
désikoltség-csokkentésére vonatkozd egyik elSfeltétel a létszamcesokkentés volt egy 6nkéntes nyugdijazési terv (VRS) révén. (...) 605
alkalmazott fogadta el a felajanlott kilépési csomagokat, és a terv osszkoltsége koriilbeliil 35,7 millié EUR-t tett ki”; online elérhetd:
http:/[www.hfsf.gr/files/HFSF_activities_Jan_2013_Jun_2013_en.pdf
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6.2.4.4. Versenytorzuldst korldtozd intézkedések

(259) A versenytorzulast korldtozé intézkedésekkel kapcsolatban a szerkezetdtalakitdsrél szolo kozlemény 30. pontja
kimondja, hogy ,a Bizottsdg az ilyen intézkedések sziikségességének értékeléséhez kiinduldpontként azon tevékenységek méretét,
léptékét és terjedelmét veszi, amely tevékenységei a széban forgd banknak lennének egy hiteles szerkezetdtalakitdsi terv
megvaldsitdsakor. Az ilyen intézkedések jellegét és formdjdt két kritérium fogja meghatdrozni: az elsé a tdmogatdsi Gsszeg,
valamint az annak folydsitdsdra vonatkozd feltételek és koriilmények; a mdsodik a kedvezményezett bank miikddési piacdnak
vagy piacainak jellemzdi.”

(260) A kapott tdmogatds Osszegével kapcsolatban a Bizottsdg emlékeztet arra, hogy a New TT eljdrds meginditdsarol
sz616 hatérozat (104) preambulumbekezdésében megallapitotta, hogy a New TT Bank 4,6 millidrd EUR tdmogatdst
kapott (NTT1 és NTT2 intézkedés), amely a TT Bank kockdzattal stlyozott eszkozeinek tobb mint 70 %-dt és a
New TT Bank kockdzattal sdlyozott eszkozeinek tobb mint 90 %-at jelenti. Tovabba a Bizottsdg megallapitotta,
hogy a TT Bank (amely az a jogi személy, amely kordbban azokat a tevékenységeket végezte, amelyeket a New TT
Bank befogadott) kordbban tdimogatast kapott a gordg banktimogatdsi program alapjan (122). A TT Bank els6bbségi
részvények formdjdban kapott egy elsd, 224,96 millié EUR-s tSkeinjekciot (TT intézkedés), amely akkori kockd-
zattal sdlyozott eszkozei 2,9 %-dnak felelt meg. Tovabbd a T Bank szanaldsakor a T Bank TT Bankhoz atvitt
tevékenységei kaptak egy koriilbelill 678 milli6 EUR-s szandldsi tdmogatast (T. intézkedés), amely a fzi6 hivat-
kozdsi napjén (2011. marcius 31.) a T Bank kockézattal silyozott eszkozei 37,7 %-dnak felelt meg. Az ellenté-
telezés hidnydval kombindlva az ilyen tdmogatdsi 6sszegek mélyre haté szerkezetdtalakitdst tesznek szitkségessé.

(261) Masrészt a New TT eljdrds meginditdsardl sz6l6 hatdrozat (104) preambulumbekezdésében a Bizottsdg ramutatott
azokra a koriilményekre, amelyek kozott a tdmogatdst megadtdk. Pontosabban tgy tiinik, hogy az utébbi években
a TT Bank altal elszenvedett veszteségek jelentds része nem kockdzatvallaldssal jard tevékenységekbdl, hanem GGB-
k tartdsdbol ered. A Bizottsdg azt is megéllapitotta, hogy a hdztartdsoknak és a véllalatoknak nydjtott hitelek magas
hitelezési veszteségei f6ként a kivételesen mély és hosszan tartd recessziébol, nem pedig kockdzatos hitelezésbdl
erednek. Ezért ugy tinik, a tdmogatds kevés versenytorzuldst idéz elS. Ugyanakkor a Bizottsdg megallapitotta, hogy
— méretéhez képest — a TT Bank sokkal tobb GGB-t tartott, mint mds gorogorszdgi bankok; ez egy olyan tényezs,
amely némi nem helyénval6é kockdzatvallaldst tiikroz.

(262) Amint mdr megallapitdsra keriilt, a New TT Bank megsziinik 6ndllo, politikdjat egyedi alapon meghatdrozd
versenyzéként létezni. A Bank szerkezetdtalakitdsi terve a New TT Bank teljes integrécidjanak feltételezésén alapul,
még akkor is, ha a Bank tovdbbra is haszndlni fogja a ,Hellenic Postbank” mdrkanevet néhany fiékja és terméke

esetében.

(263) Ami a piacot illeti, ahol a New TT Bank mikodott, a New TT eljards meginditdsardl sz6lé hatdrozat (106)
preambulumbekezdésében a Bizottsdg rdmutatott, hogy a TT Bank kozepes méretli bank volt Gorogorszdgban
(koriilbeliil 6 %-os részesedés a betéteket tekintve), és a TT Bank New TT Bankba dtvitt eszkozei és forrdsai
viszonylag kicsik voltak a gorog bankrendszer méretéhez képest. Ezért a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott,
hogy a kivételesen nagy tdmogatdsi Osszeg ellenére a New TT Banknak nydjtott tdimogatdssal okozott versenytor-
zuldsokat meglehetdsen korldtozottnak lehet tekinteni.

(264) A ,Hellenic Postbank” nevet visel§ fiokhdlézat 196 fiokjanak mintegy 50 fidkkal (12%) torténd csokkentése szintén
megerGsiti a (263) preambulumbekezdésben szerepls értékelést, hogy a New TT Banknak nydjtott tdmogatdssal
okozott versenytorzuldsokat meglehetésen korlatozottnak lehet tekinteni.

(265) Rdadasul a New TT Bank tevékenységeit nyilt és megkiilonboztetést6l mentes aukcion kindltdk fel a versenytdrs-
aknak.

(266) Az NTT1 és NTT2 tdmogatdsi intézkedések jelentds részére az dllam javdra tortént adossdgelengedés miatt volt
szitkség (a PSI program formajdban), valamint a médfelett hosszii recesszié miatt, nem pedig helytelen hitelezési
gyakorlatok kovetkezményeként. Ezenkiviil a New TT Bank tevékenységeinek mérete kicsi volt, az eladasi eljards
nyilt, 4tlithatd és megkiilonboztetéstdl mentes volt, és a New TT Bank nem fog onéllé versenyzdként 1étezni. Ezért
a Bizottsdg megallapitja, hogy a tdmogatds nagy Osszege és a nyujtott dllami timogatds megfelel§ ellentételezésének
hidnya ellenére nincs indokolatlan versenytorzulds.

(12?) Lasd a 4. labjegyzetet.
('?%) Eurobank, ,A New Hellenic Postbank javasolt egyesitése a Eurobankkal”, 2013. mdjus 16.
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6.2.4.5. AT, TT, NTT1 és NTT2 tdmogatdsi intézkedéseknek a szerkezetdtalakitdsrdl sz6l6 kozleménnyel valo dsszeegyez-
tethetGségére vonatkozd kovetkeztetés

(267) A Bizottsig megdllapitja, hogy a New TT Bank eladdsa a Banknak és az ezzel kapcsolatos szerkezetdtalakitds
biztositia a New TT Bank hosszi tava életképességét, a tdmogatds sziikséges minimumra korldtozdsat és az
indokolatlan versenytorzuldsok kikiiszobolését.

(268) A 8. tdblazatban felsorolt minden tdmogatdsi intézkedést a bels§ piaccal sszeegyeztethetének kell nyilvanitani.

7. A BANKNAK NYUJTOTT TAMOGATAS ERTEKELESE
7.1. A TAMOGATAS MEGLETE ES OSSZEGE

(269) A Bizottsignak a Szerz6dés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében kell megdllapitania az dllami tdmogatds
meglétét.

7.1.1. Tdmogatds megléte a gorog banktdmogatisi program alapjin hozott intézkedésekben
7.1.1.1. A garancia- és az dllamkotvény-kolcsonzési intézkedések szerint nyijtott dllami likviditdsi tdmogatds (L1 intézkedés)

(270) A Bizottsdg a gorog banktdmogatdsi programot jévahagyé és meghosszabbité hatdrozatokban (12%) mdr megélla-
pitotta, hogy a program alapjdn nydujtott likviditdsi timogatas allami tdmogatasnak mindsiil. 2011. dprilis 15-én a
garanciadllomany 13 600 milli6 EUR volt, és 2013. november 30 -ra elérte a 13 932 milli6 EUR-t. A szdban forgd
program alapjan nyujtott jovébeli likviditdsi timogatds ugyancsak dllami tdmogatdsnak mindsiilne.

(271) A go6rog banktimogatdsi programrél sz6l6 2008. november 19-i hatdrozatban a Bizottsdg mdr megéllapitotta,
silni. A Bank 950 millié EUR-t kapott els6bbségi részvények formdjaban; ez a Bank kockdzattal sdlyozott
eszkozeinek 2 %-dt jelenti (12).

(272) 2010-ben Gorogorszag tobb valtoztatdst hajtott végre ezen els6bbségi részvények technikai paramétereiben.
Tekintve, hogy ha az els6bbségi részvényeket 6t éven belil nem vésdroljdk vissza, a véltoztatdsok a szelvényka-
matlab automatikus évi 2 %-os emelésével az allam ellentételezését novelik, a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy a
technikai paraméterek modositdsai nem biztositanak semmilyen elényt a Banknak, és igy nem tartalmaznak
tovabbi dllami tdmogatdst.

7.1.2. Tdmogatds megléte az illamilag garantdlt ELA-ban (L2 intézkedés)

(273) A bankokrdl sz6l6 2008. évi kozlemény 51. pontjiban a Bizottsdg tisztdzta, hogy kozponti banki pénzeszkozok
pénziigyi intézmények szdmadra torténd biztositdsa abban az esetben nem mindsiil timogatdsnak, ha négy halmo-
zott feltétel teljestil a pénziigyi intézmény fizetSképességét, a hitel biztositékdt, a pénziigyi intézménynek felsza-
mitott kamatldbat és az dllami ellengarancia hidnyat illetGen. Mivel a Bank részére nydjtott allamilag garantalt ELA
nem felel meg e négy halmozott feltételnek, nevezetesen, mert allamilag garantdlt és mds tdmogatdsi intézkedé-
sekkel egyiitt nytjtjdk, ezért timogatdsnak szamit.

(274) Az éllamilag garantdlt ELA megfelel a Szerz6dés 107. cikkének (1) bekezdésében megéllapitott feltételeknek.
El@szor is az intézkedés tartalmaz egy allami garancidt a Gorog Nemzeti Bank javdra, ezért minden veszteséget
az dllam visel. Ennélfogva az intézkedésbe dllami erdforrdsok vannak bevonva. Az ELA lehet6vé teszi a bankok
szdmdra a finanszirozashoz jutdst olyankor, amikor nincs hozzaférésiik a bankkozi finanszirozdsi piachoz és a
rendes eurorendszeri refinanszirozdsi miveletekhez. Kovetkezésképpen a Banknak nydjtott dllamilag garantdlt ELA
elényt biztosit szimdra. Mivel az ELA a bankszektorra korldtozodik, az intézkedés szelektiv. Ezenfelil az dllamilag
garantdlt ELA torzitja a versenyt, mivel lehet6vé teszi a Bank szdmdra, hogy folytassa piaci mtikodését, tovabba
elkeriilje nemfizet6vé valdsét és a piacrol val6 kényszert kilépését. Tekintettel arra, hogy a Bank mds tagéllamokban
is aktiv, és mds tagillamok pénziigyi intézményei is mtkodnek Gorogorszagban vagy potencidlisan érdekeltek
lehetnek a gorogorszdgi mtikodésben, a Banknak biztositott elény érinti a tagdllamok kozotti kereskedelmet.

(12%) Lasd a 4. és 6. labjegyzetet.
(1?%) Lasd az Eurobankra irdnyulé eljirds meginditdsdrl sz6l6 hatdrozat (36) preambulumbekezdését.
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(275) Az dllamilag garantalt ELA (L2 intézkedés) dllami tdmogatdsnak minGsiil. Az dllamilag garantdlt ELA id&vel
véltozott. 2012. december 31-én mintegy 12 millidrd EUR-t tett ki.

7.1.3. Tdmogatds megléte a HFSF révén nyijtott intézkedésekben
7.1.3.1. Elsq dthidald feltékésités (B1 intézkedés)

(276) Az Eurobankra irdnyuld eljrds meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozat 5.1. szakaszdban a Bizottsdg mdr megéllapitotta,
hogy az els§ dthidal6 feltSkésités dllami tdmogatds. A kapott t8ke Osszege 3 970 millié EUR volt.

7.1.3.2. Mdsodik dthidald feltékésités (B2 intézkedés)

(277) A B2 intézkedést a HFSF forrdsaival hajtottak végre, amelyek — az Eurobankra irdnyulé eljards meginditdsdrél sz6l6
hatdrozat (47) preambulumbekezdésében taldlhaté magyardzat szerint — dllami forrdsokat tartalmaznak.

(278) Ami az el6ny létezését illeti, a B2 intézkedés olyan szintre novelte a Bank tSkemegfelelési mutatdjat, amely
lehet6vé tette szdmdra piaci mikodésének folytatdsit és az eurorendszeri finanszirozdshoz valé hozzaférést.
Tovabba a B2 intézkedés ellentételezése az EFSF kotvények felhalmozddott kamataibdl és egy tovabbi 1 %-os
dijbdl all. Mivel ez az ellentételezés nyilvinvaléan alacsonyabb mint a hasonld tSkeinstrumentumok ellentételezése
a piacon, a Bank ilyen feltételekkel a piacon biztosan nem lett volna képes e t6kebevondsra. Ezért a B2 intézkedés
allami forrdsokbdl nyujtott elényt a Bank szdmdra. Mivel az intézkedést csak a Bank szdmdra tették elérhetdvé,
ezért szelektiv jellegti volt.

(279) A B2 intézkedés eredményeképpen a Bank helyzete megerésodott, hiszen a Bankot elldttdk a t6kekovetelmé-
nyeknek val6 folyamatos megfeleléshez sziikséges pénziigyi forrdsokkal, ami versenytorzuldsokhoz vezetett.
Mivel a Bank aktiv mds eurdpai bankpiacokon, és mivel mds tagallamok pénziigyi intézményei is mtikodnek
Gorogorszagban, nevezetesen a biztositdsi piacon, valdszintleg a B2 intézkedés is érinti a tagdllamok kozotti
kereskedelmet.

(280) A Bizottsdg megitélése szerint a B2 intézkedés allami tdmogatds. Nemzeti hatésagok dltali tdmogatdsként jelen-
tették be. A kapott t6ke 6sszege 1 341 milli6 EUR volt.

7.1.3.3. Kotelezettségvdllaldsi nyilatkozat (B3 intézkedés)

(281) A B3 intézkedéssel a HESF elkotelezte magdt a kiegészit§ téke biztositdsa mellett, amely ahhoz sziikséges, hogy
befejezzék a Bank felt6késitését a Gorog Nemzeti Bank dltal a 2012-es stresszteszt keretében kért 6sszegig. A HFSF
az dllamtol kapja a forrdsait. A Bizottsdg ezért gy itéli meg, hogy a nyilatkozat dllami forrdsokra vallal kotelezett-
séget. Jogszabalyok pontosan meghatdrozzak és korldtozzak a koriilményeket, amelyek kozott a HESF tdmogatdst
nydjthat pénziigyi intézményeknek. Eszerint a széban forgd édllami forrdsok felhasznédldsa az dllamnak tulajdonit-
hat6. A HFSF elkételezte magat, hogy legfeljebb 528 millio EUR kiegészité tékét biztosit.

(282) A kotelezettségvallalasi nyilatkozat elényt biztositott a Banknak, mert megnyugtatta a betéteseket, hogy a Bank
képes lesz az eldirt teljes t6kebevondsra, vagyis a HFSF biztositja a t6két, ha azt a Bank netdn nem tudnd a piacrél
beszerezni. E kotelezettségvallalds el@segiti a magantSke-bevondst is a piacrdl, mivel a befektetSket megnyugtatja,
hogy amennyiben a Bank a t6ke egy részét nem tudja a piacon megszerezni, a HFSF majd szolgéltatja azt. Egyetlen
magdanbefektet§ sem lett volna hajlandé elkotelezni magdt a feltGkésités feltételeinek ismertté véldsa el6tt, és
akkoriban a Banknak nem volt hozzéaférése a t6kepiachoz.

(283) Mivel a Bank aktiv mds eurdpai bankpiacokon, és mivel mds tagdllamok pénziigyi intézményei is mikodnek
Gorogorszagban, nevezetesen a biztositdsi piacon, valdszindleg a B3 intézkedés is érinti a tagdllamok kozotti
kereskedelmet, és torzitja a versenyt.

(284) Ezért a B3 intézkedés tdmogatdsnak mindsil, és a gorog hatdsdgok dllami tdmogatdsként jelentették be 2012.
december 27-én.
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7.1.3.4. A 2013. tavaszi feltdkésités (B4 intézkedés)

(285) A 2013. tavaszi feltGkésités (B4 intézkedés) az elsG és a mdsodik athidald feltSkésités (B1 és B2 intézkedés) és a
kotelezettségvallaldsi nyilatkozat (B3 intézkedés) dtalakitdsa egy 5 839 milli6 EUR-s dllandé feltSkésitéssé rendes
részvények formdjdban. Mivel a B4 intézkedés mar megadott tdmogatds dtvéltdsa, még mindig vannak benne dllami
forrasok, de nem noveli a tdmogatds névleges Osszegét. Ugyanakkor noveli a Bank elSnyét (és ezért a versenytor-
zuldst), mivel ez dlland6 feltSkésités, nem pedig dtmeneti feltGkésités mint a B1 és B2 intézkedés esetén. A B3
intézkedéshez viszonyitva, amely csak egy kotelezettségvallalds, nem pedig tényleges felt6késités, a B4 intézkedés
javitotta a Bank t6kemegfelelését, ezért el6nyosebb.

(286) A Bizottsag megallapitja, hogy ilyen tdmogatdst nem nydjtottak minden Gorogorszdgban mikods banknak. Ami a
versenytorzuldsokat és a kereskedelemre gyakorolt hatdst illeti, a Bizottsdg megallapitja példdul, hogy a tdmogatds
lehet6vé tette a Bank szdmdra tevékenységei gyakorldsat mds tagallamokban, tigymint Romdnidban és Bulgdridban.
A Bank felszdmoldsa kilfoldi tevékenységeinek megsziintetéséhez vezetett volna ezen tevékenységek felszdmoldsa
vagy a vallalkozdsok eladdsa atjdn. Emellett a Bank gorogorszdgi biztositdsi tevékenységei versenyeznek mds
tagéllamok biztositotdrsasdgai lednyvallalatainak tevékenységeivel. Ezért az intézkedés torzitja a versenyt, és érinti
a tagallamok kozotti kereskedelmet. Igy a B4 intézkedés llami timogatdsnak mindsiil.

7.1.3.5. A B1, B2, B3 és B4 intézkedésekre vonatkozd kivetkeztetés

(287) A B1, B2, B3 és B4 intézkedések dllami tdmogatést jelentenek a Szerz6dés 107. cikkének (1) bekezdése értelmében.
A B1, B2, B3 és B4 intézkedések 5 839 milli6 EUR dllami tdimogatdst tartalmaztak, és ennyi volt a HFSF dltal a
Banknak ténylegesen kifizetett dllami tdimogatds Osszege is.

(288) A szerkezetatalakitdsrol sz6l6 kozlemény 31. pontja azt jelzi, hogy a timogatds abszoliit osszege mellett a Bizott-
sdgnak figyelembe kell vennie ,a bank kockdzattal silyozott eszkizeire vonatkozd” tdmogatdst is. A B1, B2, B3 és B4
intézkedésekre egy egyéves idGszak folyaman keriilt sor, 2012 dprilisitél 2013 méjusdig. Ebben az id6szakban
megvaltoztak a Bank kockdzattal stlyozott eszkozei. Ezért felmeriil a kérdés, hogy a kockdzattal stilyozott
eszkozok melyik szintjét kellene haszndlni, azt, amelyik az id6szak elején létezett, vagy azt, amelyik az id@szak
végén. A Bl, B2, B3 és B4 intézkedések célja a Gorég Nemzeti Bank dltal 2012 madrciusdban azonositott
t6kesziikséglet fedezése (a 2012-es stresszteszt). Mds szoval, a szdban forgé intézkedések altal fedezett tkesziik-
séglet 2012 marciusdban mdr létezett. Ezért a Bizottsdg tigy véli, hogy a B1, B2, B3 és B4 intézkedésekbe foglalt
tdmogatdsi 6sszeget a Bank 2012. mdrcius 31-i kockdzattal silyozott eszkozeihez kellene viszonyitani. Emlékezni
kell arra is, hogy a Gorog Nemzeti Bank 2012 mdrciusa utdn és a 2013. tavaszi felt6késitésig nem vette figyelembe
a gorog bankok dltali kivdsdrldsokat tSkesziikségletiik — felfelé vagy lefelé torténd — kiigazitdsa érdekében. Ez a
tényezd is igazolja, hogy a B1, B2, B3 és B4 intézkedések a Bank keriiletével kapcsolatos tdmogatdsi intézkedések
voltak a 2012. maércius 31-i dllapota szerint.

(289) Az elsé és mdsodik 4thidalé feltGkésités a kotelezettségvallaldsi nyilatkozattal egyttt 5 839 millié EUR-t tett ki. Ez
az Osszeg a Bank 2012. mdrcius 31-i kockdzattal silyozott eszkozei 13,8 %-dnak felel meg.

7.1.3.6. A 2014-es feltdkésitési kotelezettség (C. intézkedés)

(290) 2014. mdrcius 31-én a Bank kapott egy kotelezettségvdllaldsi nyilatkozatot a HFSF-t6l, amellyel a HESF villalta,
hogy legfeljebb 2 864 milli6 EUR 6sszegig részt vesz a Bank tékeemelésében (C. intézkedés). A (277) preambu-
lumbekezdésben kifejtett okok miatt ez az intézkedés dllami forrdsok igénybe vételét tartalmazza. Ez az intézkedés
elényt jelent a Bank szdmadra, mert biztositja a Bank részére, hogy megtalalja a t6két, amelyre szitksége van, ami
megnyugtatja a betéteseket, és elGsegiti a magdnbefektetSktsl vald t6keszerzést.

(291) Ha magdnbefektet6k nem jegyzik a t6keemelés teljes Osszegét, akkor a HFSF-nek kell ténylegesen tékét injekcidznia
a Bankba a kotelezettségvdllaldsi nyilatkozatot alkalmazva. A kotelezettségvallaldsi nyilatkozathoz képest egy ilyen
t6keinjekcié nagyobb elényt jelentene a Bank szdmadra. Egy egyszer(i kotelezettségvallaldsi nyilatkozattal szemben a
tényleges t8keinjekcid noveli a Bank t6kemegfelelését.

(292) Se a kotelezettségvallaldsi nyilatkozat, se a tényleges tSkeinjekcié formdjdban torténd lehetséges végrehajtdsa nem
felel meg a piacgazdasdgi befektet elvének. Még akkor is, ha a HFSF az ij részvényeket ugyanazon az dron
vasarolnd meg, mint a maganbefektet6k, a HESF részvételének koriilményei nagyban killonboznek a maganbefek-
tetGétdl, aki az Gj részvényeket jegyezni fogja. A HFSF villalta a teljes t6keemelés jegyzését, ha sziikséges, miel6tt
barmilyen magdnbefektetd elkotelezte volna magat a részvényvasarlds mellett. Az 0j részvényeket vasarlé magin-
befektetSk biztosak lesznek benne, hogy a Bank mindenképpen megszerzi a teljes szitkséges t6keosszeget, mivel a
HESF védshaloként fog miikodni, és megvasdrolja a magdnbefektetSk dltal nem jegyzett részvényeket. Mdsodszor, a
HFSF csak akkor fog részt venni, ha nincs elegend§ kereslet a maganbefektetSk részérdl a meghirdetett drtartomany
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als6 hatdran. A HFSF fogja biztositani azt a t6két, amelyet a Bank nem tud megtaldlni a piacon ugyanazon a
részvényenkénti dron. Kovetkezésképpen a HFSF nyujt t6két olyan Osszegre, vagy olyan dron, amelyet a piac nem
hajlandé megadni.

(293) Mivel csak a Banknak nydjtottdk, a C. intézkedés szelektiv. A Bank helyzete megerésodott, hiszen a Bankot ellattdk
a Gorog Nemzeti Bank altal megszabott szavatolétSke-kovetelményeknek valé folyamatos megfeleléshez szitkséges
pénziigyi forrasokkal. Ez olyan el6nyt jelent, amely torzitja a versenyt. Mivel a Bank aktiv mds eurdpai bankpi-
acokon, és mivel mds tagallamok pénziigyi intézményei is mikodnek Gorogorszagban, nevezetesen a biztositdsi
piacon, valdszintileg a C. intézkedés is érinti a tagdllamok kozotti kereskedelmet.

(294) A 2014-es feltSkésitési kotelezettségvdllalds allami tdmogatdst jelent a SzerzGdés 107. cikkének (1) bekezdése
értelmében. Ebben az intézkedésben a tdmogatds Osszege 2 864 milli6 EUR, amely a Bank 2013. december 31-
i kockdzattal sdlyozott eszkozei 7,5 %-dnak felel meg (129).

(295) Ha a HFSF e kotelezettséget teljesitve tovabbi t6két injekciéz a Bankba, ezzel n6veli a Banknak biztositott elényt és
a versenytorzuldst, de nem néveli a tdmogatds névleges Gsszegét (177).

7.1.4. A kapott tdimogatis meglétére és teljes osszegére vonatkozé kovetkeztetés

(296) Az A., B1, B2, B3, B4 és C. intézkedések dllami tdmogatist jelentenek a SzerzSdés 107. cikkének (1) bekezdése

értelmében.
11. tdbldzat
A Bank dltal kapott 6sszes timogatis dttekintése
i . Tdmogatds/kocka-
Hiv. Intézkedés Az n}tezkedes A tdmogatds Osszege zattal sdlyozott
tipusa 0
eszkozok
A. Els6bbségi részvények Téketdmogatas 950 milli6 EUR 2%
B1 B2 B3 B4 | Els§ athidalé feltGkésités Téketdmogatds 5 839 milli6 EUR 13,8 %
Mésodik dthidalé feltkésités
Kotelezettségvallaldsi nyilat-
kozat
2013. tavaszi felt6késités
C. 2014-es felt6késitési kotele- Kotelezettség- 2 864 milli6 EUR 7,5 %
zettségvillalds vallalas téketd-
mogatds nyuj-
tdsdra
A Banknak nytjtott 6sszes téketimogatds 9 653 milli6 EUR 15,8 %
A Banknak kifizetett osszes tGketdmogatds 6 789 millié6 EUR [fel- 23,7 %
mehet 9 653 milli6 EUR-
ra, ha a HFSF-nek kell a
2014. dprilisi t6keemelés
teljes osszegét biztosita-
nia]
Hiv. Intézkedés Az il}tézkedés A tdmogatds névleges Osszege
tipusa
L1 Likviditdsi tdmogatds Garancia 13 932 millié EUR 2013. november
30-dn
L2 Allamilag garantdlt ELA Finanszirozds 12 000 millié EUR 2012. december
és garancia 31-én
A Banknak nydjtott osszes likviditdsi timogatds 25 932 millié EUR

(12%) http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Pillar_3_2013_Final%20Values_2_310313.pdf.
(1?7) Lasd e hatdrozat (285) preambulumbekezdését a B3 intézkedéssel kapcsolatban.
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7.2. AZ OSSZEEGYEZTETHETOSEG ERTEKELESENEK JOGALAPJA

(297) A (200) preambulumbekezdésben megéllapitottak szerint a Szerz8dés 107. cikke (3) bekezdése b) pontjanak kell
lennie a tdmogatasi intézkedések értékelése jogalapjanak (128).

(298) A pénziigyi vélsdg idején a Bizottsdg OsszeegyeztethetGségi kritériumokat dolgozott ki a kilonbozd tipust tdmo-
gatdsi intézkedésekre. A tdmogatasi intézkedések értékelésének elveit el6szor a 2008. évi bankokrdl szolé kozle-
ményben hatdroztidk meg.

;;;;;

(299) FeltSkésitési intézkedésekre vonatkozé irdnymutatds a feltSkésitésrdl sz6l6 kozleményben és a 2011-es meghosz-
szabbitdsi kozleményben taldlhato.

(300) A szerkezetatalakitdsrol szol6 kozlemény meghatdrozza a Bizottsdg altal elfogadott megkozelitést a szerkezetdt-
alakitési tervek értékelésére vonatkozdan, killonosen az életképesség helyredllitdsanak, a kedvezményezett megfeleld
hozzdjéruldsa biztositdsinak és a versenytorzuldsok korldtozdsinak sziikségességét illetGen.

(301) Ezt a keretet egészitette ki a 2013-as bankokrdl sz6l6 kozlemény, amely a 2013. augusztus 1. utdn bejelentett
tdmogatdsi intézkedésekre vonatkozik.

7.2.1. A Banknak nydjtott likviditdsi timogatds GsszeegyeztethetGségi értékelésének jogalapja (L1 intéz-
kedés)

(302) A Bank dltal mar megkapott likviditdsi timogatds végleges jévdhagydsra keriilt azon egymdst kovetd hatdrozatok
révén, amelyek engedélyezték a gordg banktdmogatdsi program, valamint annak moédositdsai és hosszabbitdsai
szerinti intézkedéseket (12%). A Banknak nydjtott minden jovdbeli likviditdsi tdmogatdst a Bizottsdg dltal rendben
jovéhagyott rendszer szerint kell megadni. Az ilyen tdmogatds feltételeit engedélyeznie kell a Bizottsdgnak, miel6tt
megadjdk, ezért tovabbi értékelésére e hatdrozatban nincs sziikség.

7.2.2. Az elsGbbségi részvények dsszeegyeztethet§ségi értékelésének jogalapja (A. intézkedés)
(303) Az els6bbségi részvények formdjaban 2009-ben folydsitott feltSkésités (A. intézkedés) a 2008-ban a bankokrdl

alapjan keriilt megaddsra. Ezért nem kell ismételten értékelni a bankokrél sz6l6 2008. évi kozlemény szerint,
hanem csak a szerkezetdtalakitdsrdl sz6lo kozlemény alapjan kell értékelni.

7.2.3. Az dllamilag garantdlt ELA osszeegyeztethetGségi értékelésének jogalapja (L2 intézkedés)

(304) Az allamilag garantalt ELA (L2 intézkedés) OsszeegyeztethetSségét el@szor a bankokrdl sz6lé 2008. évi kozlemény
és a 2011. évi meghosszabbitdsi kozlemény alapjan kell értékelni. Minden 2013. augusztus 1. utdn nydjtott
dllamilag garantdlt ELA-ra a bankokrdl sz6l6 2013. évi kozlemény vonatkozik.

7.2.4. A HFSF feltGkésitések osszeegyeztethetGségi értékelésének jogalapja (B1, B2, B3 és B4 intézkedés)

(305) A HEFSF felt6késitések (B1, B2, B3 és B4 intézkedés) OsszeegyeztethetGségét, killonosen az ellentételezést illetGen,
el8szor a bankokrdl sz6l6 2008. évi kozlemény, a feltGkésitésrdl sz616 kozlemény és a 2011. évi meghosszabbitasi
kozlemény alapjan kell értékelni. Az Eurobankra irdnyuld eljdrds meginditdsirdl szolé hatdrozatban a Bizottsdg
kétségeit fejezte ki a B1 intézkedés fent emlitett kozleményekkel valé Gsszeegyeztethet&ségét illetGen. Mivel ezeket
2013. augusztus 1. elStt hajtottdk végre, ezek az intézkedések nem tartoznak a bankokrél szélé 2013. évi
kozlemény hatdlya ald. A HFSF feltSkésitések (B1, B2, B3 és B4 intézkedés) OsszeegyeztethetGségét a szerkezetat-
alakitdsrdl sz6l6 kozlemény alapjén is értékelni kell.

7.2.5. A 2014-es feltSkésitési kotelezettségvillalds dsszeegyeztethetGségi értékelésének jogalapja (C. intéz-
kedés)

(306) A 2014-es feltkésitési kotelezettségvallalds (C. intézkedés) OsszeegyeztethetGségét a bankokrdl sz6loé 2013. évi
kozlemény alapjan kell értékelni, amely 4j kovetelményeket hatdroz meg az aldrendelt hitelez8k hozzdjaruldsdt és a
vezet6k javadalmazasit illetGen, tovabba a feltSkésitésrgl szolé kozlemény és a 2011. évi meghosszabbitdsi
kozlemény alapjan. A C. intézkedés Osszeegyeztethet@ségét a szerkezetdtalakitdsrol szolé kozlemény alapjan is
értékelni kell.

(12%) Az is megjegyzendd, hogy Gordgorszdg a tdmogatast a banknak a gordg banktdmogatdsi program szerint adta, amelyet a Bizottsdg
a Szerz6dés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja alapjin engedélyezett, valamint a HFSF-en keresztiil, amelynek létrehozdsat
ugyancsak bizottsdgi hatdrozat hagyta jova.

(1?%) Lasd a 4. és a 3. labjegyzetet.
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7.3. AZ L2 INTEZKEDES OSSZEEGYEZTETHETOSEGE A BANKOKROL SZOLO 2008. EVI KOZLEMENNYEL, A 2011. EVI
MEGHOSSZABBITASI KOZLEMENNYEL ES A BANKOKROL SZOLO 2013. EVI KOZLEMENNYEL

(307) Ahhoz, hogy egy tdimogatds a Szerz8dés 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja szerint Osszeegyeztethet legyen,
meg kell felelnie az Gsszeegyeztethetdség édltaldnos kritériumainak: megfelel@ség, szitkségesség és ardnyossdg.

(308) Mivel a gorog bankokat kizartdk a bankkozi piacokrdl, és teljesen a kozponti banki finanszirozéstdl valtak fiigg6vé,
amint azt a (32) preambulumbekezdés is jelzi, és mivel a Bank nem tudott elegendd 6sszegli pénzt kolesonvenni
rendes refinanszirozdsi miiveleteken keresztiil, a Banknak éllamilag garantdlt ELA-ra volt sziiksége az elegendd
likviditds megszerzéséhez, ezzel megel6zve fizetésképtelenné vildsit. A Bizottsdg tgy itéli meg, hogy az L2
intézkedés megfelel6 mechanizmus egy komoly zavar orvosldsira, amelyet a Bank fizetésképtelensége okozott
volna.

(309) Mivel az allamilag garantalt ELA viszonylag magas finanszirozdsi koltséggel jar a Bank részére, a Bank szdmdra
elegendd osztonzés, hogy elkeriilje az ezen finanszirozdsi forrdsra vald tdmaszkoddst tevékenységei fejlesztése
szdmdra. A Banknak [...] bazisponttal magasabb kamatldbat kellett fizetnie, mint a rendes eurorendszeri refinan-
szirozdsi miiveleteknél. Rdaddsul a Banknak [...] bazispontnyi garanciadijat is kellett fizetnie az dllamnak. Mindezek
eredményeképpen az dllamilag garantdlt ELA teljes koltsége a Bank szdmadra sokkal magasabb, mint az EKB-s
refinanszirozds normal koltségei. Nevezetesen, az el6bbi és az utébbi kozotti killonbség magasabb, mint a 2011.
évi meghosszabbitdsi kozlemény dltal megkovetelt garanciadij szintje. Kovetkezésképpen az allam dltal felszdmitott
teljes ellentételezés elégségesnek tekinthet6. Ami az allamilag garantdlt ELA Osszegét illeti, azt a Gorog Nemzeti
Bank és az EKB rendszeresen feliilvizsgdlja a Bank tényleges sziikségletei alapjan. Szorosan nyomon kovetik a
felhasznalasdt, és biztositjdk a sziikséges minimumra korldtozdsat. Igy az L2 intézkedés nem biztosit a Banknak
olyan likviditdsi tobbletet, amelyet versenyt torzité tevékenységek finanszirozdsira lehetne felhaszndlni. A sziik-
séges minimdlis Osszegre van korlatozva.

(310) Az éllamilag garantalt ELA felhasznéldsdnak ilyen alapos vizsgélata és rendszeres ellendrzése, hogy felhaszndldsa a
minimdlisra korldtozddjon, e likviditds ardnyossagat és azt is biztositja, hogy ne vezessen indokolatlan verseny-
torzuldshoz. A Bizottsdg azt is megéllapitja, hogy — a 7.6. szakaszban elemzettek szerint — Gorogorszdg elkotelezte
magdt szdmos, a negativ tovabbgyiriizé hatdsok csokkentését célzé intézkedés mellett, ami szintén biztositja, hogy
a likviditdsi tdmogatdstdl valo fuggés a lehet§ leghamarabb megsz(injon, és az ilyen tdmogatds ardnyos legyen.

(311) Ezért az L2 intézkedés megfelel a bankokrdl sz6lo 2008. évi kozleménynek és a 2011. évi meghosszabbitasi
kozleménynek. Mivel a bankokrol sz6lé 2013. évi kozlemény nem vezetett be tovabbi kovetelményeket a garan-
cidkra vonatkozdan, az L2 intézkedés a bankokrol sz6lé6 2013. évi kozleménynek is megfelel.

7.4. A B1, B2, B3 £S B4 INTEZKEDESEK OSSZEEGYEZTETHETOSEGE A BANKOKROL SZOLO 2008. EVI KOZLEMENNYEL,
A FELTOKESITESROL SZOLO KOZLEMENNYEL ES A 2011. EVI MEGHOSSZABBITASI KOZLEMENNYEL

(312) A (201) preambulumbekezdésben jelzettek szerint ahhoz, hogy egy tdmogatds a Szerz8dés 107. cikke (3) bekez-
désének b) pontja szerint 6sszeegyeztethetd legyen, meg kell felelnie az dsszeegyeztethetdség altalanos kritériuma-
inak (139): megfelelGség, sziikségesség és ardnyossdg.

(313) A feltkésitésrl sz6l6 kozlemény és a 2011. évi meghosszabbitasi kozlemény tovabbi irdnymutatést hatdroz meg
az dllami t6keinjekciok szdmdra megkovetelt ellentételezési szintrdl.

7.4.1. Az intézkedések megfelelGsége

(314) A Bizottsag ugy itéli meg, hogy a HFSF felt6késitések (B1, B2, B3 és B4 intézkedés) megfelelnek, mert megaka-
délyozzdk a Bank csédjét. Ezek nélkiil nem tudta volna folytatni tevékenységeit, mivel 2012 végén a Banknak
negativ volt a t6kéje ('*1).

(315) Ezzel kapcsolatban az Eurobankra irdnyuld eljards meginditdsar6l szolé hatarozatban a Bizottsig megdllapitotta,
hogy a Bank az egyik legnagyobb bankintézmény Gorogorszagban, mind a hitelezést, mind a betétgyfijtést illetGen.
Mint olyan, a Bank rendszerkockdzati szempontbdl fontos bank Gorogorszdg szdmdra. Kovetkezésképpen a Bank

(13%) Ldsd a Bizottsdg 2008. oktéber 10-i NN 51/2008. sz. iigyben (Garanciarendszer a Danidban taldlhaté bankok részére) hozott
hatérozatdnak (41) preambulumbekezdését (HL C 273., 2008.10.28., 1. o.).
(") http://www.eurobank.gr/Uploads/pdf/Eurobank%20FY2012%20Results%20Press%20Release.pdf
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fizetésképtelensége stlyos zavart okozott volna a gorog gazdasigban. Az akkori koériilmények kozott a pénziigyi
intézményeknek Gorogorszagban nehézségeik voltak a finanszirozashoz jutdssal. A finanszirozds hidnya korldtozta
azon képességiiket, hogy hitelt nytjtsanak a gorog gazdasignak. Ebben az osszefliggésben a gazdasdg zavart
stlyosbitotta volna a Bank fizetésképtelensége. Rdaddsul a B1, B2, B3 és B4 intézkedésekre f6ként a PSI program
miatt — amely egy rendkiviil killonleges és el6re nem lithaté esemény volt — keriilt sor, nem pedig rossz
gazdalkodds vagy a Bank talzott kockdzatvillaldsa miatt. Ily médon az intézkedések elsGsorban a PSI program
eredményeivel foglalkoznak, és hozzdjarulnak a pénziigyi stabilitds fenntartdsdhoz Gorogorszagban.

(316) Az Eurobankra irdnyuld eljards meginditdsdrdl sz6lé hatdrozatban a Bizottsdg kétségeit fejezte ki, hogy minden
lehetséges 1épést azonnal megtettek-e annak elkeriilése érdekében, hogy a Banknak a jov6ben ismét tdmogatdsra
legyen szitksége. Amint azt e hatdrozat (130)—(132) preambulumbekezdései jelzik, Gorogorszag kotelezettséget
véllalt szdmos, a Bank viéllalatirdnyitdsdval és tizleti miiveleteivel kapcsolatos intézkedés végrehajtdsdra. Amint azt a
(102)—(104) és a (111) preambulumbekezdés leirja, a Bank 4tfogd szerkezetdtalakitdst is végrehajtott a tevékeny-
ségeiben, sok, mar megvaldsitott koltségesokkentéssel és elidegenitéssel. Mindez eloszlatta a Bizottsdg kétségeit.

(317) Az Eurobankra irdnyulé eljdrds meginditdsardl sz6lé hatdrozatban a Bizottsdg kétségeit fejezte ki azzal kapcso-
latban is, hogy voltak-e elegendd biztositékok arra az esetre, ha a Bank allami ellenSrzés ald kerill, vagy arra az
esetre, ha magdnbefektet6k megtartjdk az ellendrzést, mikozben a tulajdon tobbsége az dllamnal van. A Bizottsdg
megallapitja, hogy a (131) és (132) preambulumbekezdésben leirt kotelezettségvallaldsok biztositjdk, hogy a Bank
hitelmtiveleteit kereskedelmi alapon fogjék végezni, és a napi tizletmenet védve lesz az dllami beavatkozdstol. A
HEFSF és a Bank megallapoddsa szerinti kapcsolati keretrendszer azt is biztositja, hogy a f6 részvényes dllam érdekei
védve legyenek a Bank vezetésének tiilzott kockdzatvéllaldsatdl.

(318) Igy a B1, B2, B3 és B4 intézkedések biztositjdk a pénziigyi stabilitds fenntartisit Gorogorszagban. JelentSs
intézkedések torténtek a jovébeli veszteségek minimalizaldsa és annak biztositdsa érdekében, hogy a Bank tevé-
kenységeit nem megfeleld irdnyitds ne veszélyeztesse. Ennek alapjan a Bizottsdg ugy taldlja, hogy a B1, B2, B3 és
B4 intézkedések megfelelGek.

7.4.2. Sziikségesség — a tdmogatds minimdlisra korlitozdsa

(319) A 2008. évi bankokrdl sz0l6 kozlemény szerint a tdmogatdsi intézkedésnek — Osszegét és formdjat tekintve —
sziikségesnek kell lennie a cél eléréséhez. Ez azt jelenti, hogy a tSkeinjekcié Osszegének az adott cél eléréséhez
szitkséges minimumnak kell lennie.

(320) A téketdmogatds Osszegét a Gordg Nemzeti Bank egy stresszteszt keretében szdmitotta ki, biztositandd, hogy az
elsédleges alapvets (Core Tier 1) t6ke egy bizonyos szint felett maradjon a 2012-2014-es idészakban, amint azt a
3. tdblizat titkrozi. Igy nem latja el a Bankot folos t6kével. Amint azt a (316) preambulumbekezdés kifejti,
intézkedések torténtek azon kockdzat csokkentése érdekében, hogy a Banknak esetleg tovabbi tdmogatasra lesz
szitksége a jovében.

(321) Ami az els§ és a mdsodik 4thidalé feltGkésités (B1 és B2 intézkedés) ellentételezését illeti, a Bizottsig emlékeztet
arra, hogy azokat 2012 mdjusdban és 2012 decemberében itélték oda, és kifizetésitk természetben tortént, EFSF
kotvények formdjiban. A széban forgd EFSF kotvények kiaddsinak napjat6l a 2013. tavaszi felt6késités napjdig a
HEFSF ellentételezésként az EFSF kotvények felhalmozédott kamatdt plusz 1 % dfjat kapott (1*2). Amint az Euro-
bankra irdnyul6 eljards meginditdsar6l szo0l6 hatdrozat hangsdlyozza, ez az ellentételezés alacsonyabb, mint a
felt6késitésrdl sz6l6 kozleményben meghatdrozott 7 % és 9 % kozotti tartomdny. Ugyanakkor az alacsony ellen-
tételezés idGszaka egy évre korldtozddott a B1 intézkedésre vonatkozdan és 6t honapra a B2 intézkedést illetGen
(vagyis az athidalé feltSkésités szabélyos feltSkésitéssé alakitdsdig rendes részvények formdjéban, nevezetesen a B4
intézkedésig). Mig az els6 és a mdsodik dthidalé feltSkésités nem idézte el§ a meglévg részvényesek felhigitdsat, a
2013. tavaszi felt6késités (amely az elsé és mdsodik 4thidalé felt6késités dtalakitdsa volt) erGsen felhigitotta a
részvényeseket, mivel részesedésitk a Bank részvénytSkéjében 1,4 %-ra esett. Ekkor megsziint az az abnormdlis
helyzet, amely az elsG dthidalé felt6késités napjitol dllt fenn. Igy az Eurobankra irdnyuld eljdrds meginditdsirdl
sz616 hatdrozatban felmerilt kétségek eloszlottak.

(3?) Lasd a (72) preambulumbekezdést: a felhalmozddott kamatok a HFSF dltali tovébbi hozzdjdruldsnak mindsiilnek, ezért csokken-
tették a kifizetést, amelyet a HFSF-nek kellett teljesitenie a Bank felé a 2013. tavaszi feltGkésités kifizetéséhez.
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(322) Tovabbd, tekintettel a Bank nehézségeinek nem tipikus forrdsdra, amikor is a veszteségek elsGsorban az dllam
javara szolo addssagelengedésbél (a PSI program és az addssdg-visszavasdrlds, amelyek jelentSs el6nyt — vagyis
addssdgesokkentést — biztositanak az dllam szdmdra), tovdbbd a bels6 piac elhtizédd recesszibjanak kovetkezmé-
nyeibl erednek, a Bizottsdg el tud fogadni egy ilyen dtmeneti eltérést a feltGkésitésrdl sz016 kozleményben
meghatdrozott mérvadé ellentételezési kovetelményektdl (133).

(323) A B3 intézkedés egy t8kével vald ellatdsrdl szolo kotelezettségvallalds volt. Ez a 2012 decemberében vallalt
kotelezettség mindossze 6t honappal késébb egy tényleges tékeinjekcié formdjaban teljesiilt 2013 mdjusaban és
juniusdban. Emiatt és a (322) preambulumbekezdésben meghatdrozott okok miatt elfogadhatd, hogy erre a
kotelezettségvallaldsra semmilyen ellentételezést nem fizettek.

(324) Ami a B4 intézkedést illeti, a 2011. évi meghosszabbitdsi kozlemény 8. pontja szerint a tékeinjekciokat a felhigitdsi
hatdshoz igazitott részvényarfolyamhoz képest elegendd engedménnyel kellene jegyezni, hogy az allam szdmdra
kielégitd ellentételezés ésszerti biztositékat adjak. Mikozben ez a felt6késités nem biztositott jelentds engedményt a
felhigitasi hatdshoz igazitott részvényarfolyamhoz képest, valdjaban lehetetlen volt jelentSs engedményt elérni az
elméleti elGjog nélkiili arbdl (134). A 2013. tavaszi feltSkésitést megel6z8en a Bank tSkéje negativ volt, és részvé-
nyeinek Osszértéke csak néhdny szdz millié eurdt tett ki. Illyen koriilmények kozott felmeriil a kérdés, a meglévd
részvényeseket teljesen torolni kellett-e volna. A Bizottsdg megdllapitja, hogy a kibocsdtasi drfolyam 50 %-os
engedménnyel volt megallapitva a kibocsdtdsi drfolyam meghatdrozdsat megel6z8 6tven nap dtlagos piaci drdhoz
képest. A Bizottsdg azt is megallapitja, hogy nagy volt a mar meglévg részvényesek felhigitdsa, mivel e feltGkésités
utdn a Bank részvénydllomdnydnak csak 1,4 %-dt birtokoltdk. Ezért a piaci drhoz képest tovabbi engedmény
alkalmazdsanak csak elhanyagolhat6 hatdsa lett volna a HFSF ellentételezésére. Tekintettel a gorog bankok (322)
preambulumbekezdésben elmagyardzott sajitos helyzetére, valamint a tényre, hogy a tdmogatdsi igény az allam
javéra tortént addssigelengedésbdl ered, a Bizottsdg kellGen alacsonynak itéli a kibocsétdsi drfolyamot.

(325) Kovetkezésképpen a B1, B2, B3 és B4 intézkedések mind osszegiiket, mind formdjukat illetGen sziikségesek mint
megmentési tdmogatas.

7.4.3. Ardnyossig — a negativ tovabbgyiir{iz6 hatisokat korlitozé intézkedések

(326) A Bank igen nagy osszegli dllami tdmogatast kapott. Igy ez a helyzet jelentés versenytorzuldsokhoz vezethet.
Ugyanakkor Gorogorszag elkotelezte magat szdmos, a negativ tovabbgytirizé hatasok csokkentését célzé intéz-
kedés végrehajtdsa mellett. Nevezetesen, a kotelezettségvallaldsok biztositjak, hogy a Bank mudveletei tovdbbra is
tizleti alapon folytatdjanak, a (131) és (132) preambulumbekezdésekben kifejtettek szerint. Gorogorszdg egy
felvdsarlasi tilalom mellett is elkotelezte magét, valamint szdmos kiilfoldi érdekeltség és gorogorszagi nem banki
tevékenység elidegenitése mellett, a (133) preambulumbekezdésben meghatérozottak szerint. A versenytorzuldsok
korldtainak tovébbi értékelését a 7.6. szakasz tartalmazza.

(327) A Bankban egy ellen6rz6 megbizottat is kineveztek, hogy nyomon kévesse a vallalatirdnyitdssal és tizleti mive-
letekkel kapcsolatos kotelezettségek teljesitését. Ezzel elkeriilnek barmilyen kdros véltozdst a Bank kereskedelmi
gyakorlatdban, és igy csokkentik a lehetséges negativ tovabbgytir(iz hatdsokat.

(328) Végul, 2014. aprilis 16-dn egy 1j, atfogd szerkezetatalakitasi tervet nydjtottak be a Bizottsdgnak. Ezt a szerkezetat-
alakitdsi tervet a 7.6. szakasz értékeli.

(329) Osszefoglalva, az Eurobankra irdnyuld eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozatban felmeriilt kétségek eloszlottak. A
bankokrél sz6l6 2008. évi kozlemény 15. pontjdnak figyelembevételével a B1, B2, B3 és B4 intézkedések ardnyo-
sak.

7.4.4. A HFSF feltGkésitéseknek a bankokrol sz616 2008. évi kozleménynek, a feltGkésitésrdl sz6l6 kozle-
ménynek és a 2011. évi meghosszabbitdsi kozleménynek valé megfelelésére vonatkozd kovetkez-
tetés

(330) Igy a Bizottsig megallapitja, hogy a HESF felt6késitések (a B1, B2, B3 és B4 intézkedés) megfelel, sziikséges és
ardnyos, figyelemmel a bankokrol sz616 2008. évi kozlemény 15. pontjdra, a feltGkésitésrdl sz616 kozleményre és a
2011. évi meghosszabbitdsi kozleményre.

(%% Lasd még a 7.6.1. szakaszt.
(% A jegyzési jogok nélkiili elméleti dr (,TERP”) egy altalinosan elfogadott piaci mddszer a tSkeemelés felhigitdsi hatdsdnak szdm-
szer(sitésére.
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7.5. A NEW TT BANK ES A NEA PROTON BANK BANK ALTALI MEGVASARLASANAK MEGFELELESE A SZERKEZETAT-
ALAKITASROL SZOLO KOZLEMENYNEK

(331) A szerkezetatalakitdsrol sz6l6 kozlemény 23. és 40. pontja kifejti, hogy vallalkozdsok tdmogatott bankok dltali
kivdsdrldsai dltaldban ellentétesek a szerkezetdtalakitdsi koltségek és a versenytorzuldsok korldtozdsdra irdnyuld
kotelezettségekkel. Ezenkiviil veszélyeztethetik vagy bonyolithatjdk az életképesség helyredllitasat. Ezért a Bizott-
sdgnak értékelnie kell, hogy a Bank dltal megvalésitott tulajdonszerzések osszeegyeztethetéek-e a szerkezetdtalaki-
tasrol szol6 kozleménnyel.

7.5.1. A New TT Bank megvdisirldsinak 6sszhangja a szerkezetdtalakitdsr6l sz6l6 kozleménnyel
7.5.1.1. A New TT Bank megvdsdrldsdnak hatdsa a Bank hosszii tdvii életképességére

(332) Ami a mtikodés jovedelmezdségét illeti, a Bank tulajdonszerzései el fogjédk segiteni a hosszi tavii életképesség
helyredllitdsat, mivel két bank egyesitése ugyanazon a foldrajzi piacon lehet6séget ad értelmes szinergidk megvalé-
sitdsdra, példaul létszamcesokkentés, fiokbezdrdsok és csokkentett dltalanos koltségek formdjaban. A Bank tigyfeleket
és betéteseket szerez, mikozben jelentésen csokkenti az értékesitési koltségeket. A kozpont funkcidinak ésszerd-
sitése mellett be fogja zdrni a ,T-Bank” mdrkanevii fiokok tobbségét és néhdny ,Hellenic Postbank” mérkanev
fiokot.

(333) Ami a likviditdsi helyzetet illeti, a tranzakciénak a Bank hitel/betét mutatdjdra is kedvezd hatdsa van, lecsdkkentve
azt egy tulzott szintrél, mivel a New TT Banknak sokkal tobb betétje volt, mint hitele. Nevezetesen, a HFSF-nek
sz616 2013. julius 8-i levelében a Gorog Nemzeti Bank megallapitotta, hogy a Bank a tranzakciot megel6z8 két
évben nagy nyomds alatt volt. A Gorog Nemzeti Bank megallapitotta, hogy a Bank piaci részesedéseket veszitett
Gorogorszagban, és jelent@sen tdmaszkodott eurorendszeri finanszirozdsra és rendkiviili likviditdsi segitségnyj-
tisra. Levelében a Gordg Nemzeti Bank hivatkozott a hatalmas finanszirozdsi résre, a 132 %-os konszolidélt
hitel/betét mutatéra és a Bank megitélésének romldsara az tigyfelek korében. Ebben a levélben a Gordg Nemzeti
Bank jelezte, hogy a New TT Bank megszerzése a Bank dltal ,[a Bank] betéteinek jelentds novekedéséhez vezet, javitva
ezzel teljes finanszirozdsi profiljdt, a betétesek dltali megitélését és azt a képességét, hogy 1ij betéteket vonzzon a jelenleginél
vonzobb feltételek mellett”.

(334) Ezért a felvasarlds hozzdjdrul a Bank likviditasi helyzetének javitdsdhoz, ami elengedhetetlen a hosszi téva életké-
pesség helyreallitdisahoz. Szolgélatai dltal a HFSF-nek kiildott 2013. jalius 8-i levelében a Bizottsdg elismerte a
felvdsarlds pozitiv hatdsdt. Abban a levélben a Bizottsdg jelezte, hogy a Bank szerkezetdtalakitdsi tervének tervezete,
amelyet Gorogorszag a New TT Bank megszerzését megel6zen nyujtott be, nem felelt meg a hosszi tavi
életképesség helyredllitdsa kovetelményének a Bank szerkezetdtalakitdsi id6szak végi mérlegének sebezhetSsége
miatt. Ugyanezen levélben a Bizottsdg jelezte, hogy ,a betétekben gazdag [New TT Bank] megszerzése kulcsfontossdgii
hozzdjdrulds lesz [a Bank] mérlegének javitdsdhoz és igy hosszii tdvii életképessége helyredllitdsihoz”. Ez az értékelés
indokolt volt, tekintettel az ilyen kivdsdrldsnak a Bank likviditdsi helyzetére gyakorolt hatdsdra. ,2012. év végi
adatok alapjdn a felvdsdrlds hatdsdra a hitel/betét ardny azonnal 155 %-r6l 123 %-ra esne iigy, hogy lehetséges lenne [a
Bizottsdg] kovetelményének teljesitése 2017 végén”.

(335) Ezért a Bizottsdg dgy {téli meg, hogy a felvdsdrlds pozitiv a Bank hosszi téva életképességének helyredllitdsa
szempontjabol.

7.5.1.2. A felvdsdrlds hatdsa a Bank szdmdra szilkséges tdmogatdsi Gsszegre

(336) A szerkezetatalakitdsrol sz6l6 kozlemény 23. pontjaval osszhangban a szerkezetdtalakitdsi timogatdst nem szabad
mds véllalatok felvasarldsdra forditani, hanem csak olyan szerkezetdtalakitdsi koltségek fedezésére, amelyekre a Bank
életképességének helyredllitdsa érdekében van sziikség.

(337) A Bank a vételdrat 4j részvényekkel fizette, hogy a felvdsirlds finanszirozdsa ne dllami tdmogatdson keresztiil
torténjen. Ennek eredményeképpen a vételdr kifizetésével keletkezett tkeszitkségletet azonnal fedezte az j rész-
vények kibocsdtdsa, igy a vételdr megfizetése nem jart a Bank t8kesziikségletének netté novekedésével. Ezenkivill a
HEFSF volt a New TT Bank 100 %-os tulajdonosa, ami azt jelenti, hogy a Bank altal kibocsatott minden 4j részvényt
a HFSF-nek, azaz az dllamnak adtak.



L 357/158 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2014.12.12.

(338) A felvasarlds mint olyan nem idéz el§ tovabbi allami tdmogatdst, mivel a New TT Bank megfelelt a szavatolotke-
kovetelményeknek. Rdaddsul ezen athidalé hitelintézetet csak néhdny hoénappal a felvasarldsa el6tt hoztak 1étre.
Mivel egy bajban lev bank eszkozeit valos értéken becslik és értékelik azoknak egy dthidalé hitelintézetnek vald
dtadasat megelGzden, feltételezhets, hogy a New TT Bank kolcsonportféliéja nem tartalmazott rejtett vagy tarta-
lékoldssal nem kellGen fedezett veszteségeket.

(339) Osszefoglalva, a jelen iigy sajétos koriilményei kozepette a New TT Bank felvésarldsa kivételesen nem sérti azt az
elvet, hogy a tdmogatasnak a sziikséges minimumnak kell lennie.

7.5.1.3. A kivdsdrlds versenyt torzitd hatdsa

(340) A szerkezetdtalakitdsrél sz6l6 kozlemény 39. és 40. pontjaval 6sszhangban, dllami tdmogatdst nem szabad
versenyz$ vallalkozdsok kivésdrldsa forditani nem tdmogatott vallalatok hatrdnydra. A szerkezetdtalakitdsrol
sz6016 kozlemény 41. pontja azt is kimondja, hogy kivdsdrldsok akkor engedélyezhetSk, ha pénziigyi stabilitds
helyreéllitisdhoz vagy tényleges verseny biztositasahoz sziikséges konszolidacids folyamat részei, hogy a kivasarlasi
eljarasnak tisztességesnek kell lennie, és a kivasarlasnak biztositania kell a tényleges verseny feltételeit a vonatkozo
piacon.

(341) A New TT Bank 6nmagéban nem volt életképes bank. Ennek a banknak a konszoliddciéjat a 2013. majus 15-i
MEFP alapjn kérték. Ezért a tranzakcié minGsithet egy olyan konszoliddci6s folyamat részének, amelyre a
szerkezetatalakitdsrol sz0l6 kozlemény 41. pontjaban leirt pénziigyi stabilitds helyredllitisa érdekében van sziikség.

(342) Egyetlen nem tdmogatott ajanlattevs se nyujtott be érvényes ajanlatot a New TT Bank megvésarldsdra, és az eladdsi
eljaras nyilt, atlathaté és megkiilonboztetéstSl mentes volt. Ezért a Bank nem szoritott ki nem tdmogatott ajan-
lattevSt. Mivel a kivésdrldst engedélyezte a Gorog Versenyhatdsag (13°), a Bizottsdg feltételezi, hogy az eladasi
folyamat kimenetele biztositja a tényleges verseny feltételeit Gorogorszagban.

(343) Mindezt figyelembe véve levonhaté a kovetkeztetés, hogy a New TT Bank megszerzése Osszeegyeztethet§ a
szerkezetdtalakitdsrol sz6l6 kozlemény 4. szakaszéval.

7.5.1.4. A New TT Bank kivdsdrldsdra vo