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,Allami tdmogatasok — Exporthitel-biztositds — Kézvallalkozas 4ltal a lednyvéllalatdnak nyujtott
viszontbiztositasi fedezet — A leanyvallalat veszteségeinek fedezete érdekében nyujtott
tékejuttatasok — Az dllami tdmogatdsok fogalma — Az allamnak valé betudhatésag —

A maganbefektetd kritériuma — Indokolasi kotelezettség”
A T-305/13. sz. tigyben,
a Servizi assicurativi del commercio estero SpA (SACE) (székhelye: Réma [Olaszorszag]),
a Sace BT SpA (székhelye: Réma),
(képviselik 6ket: M. Siragusa és G. Rizza ligyvédek)
felpereseknek,

tamogatja Gket:

az Olasz Koztarsasag (képviseli: G. Palmieri, meghatalmazotti mindségben, segitéje: S. Fiorentino
avvocato dello Stato)

beavatkozd,
az Eurédpai Bizottsag (képviseli: G. Conte, D. Grespan és K. Walkerova, meghatalmazotti mindségben)
alperes ellen
az Olaszorszag altal a [Sace BT SpA] vallalat javara 2004-ben és 2009-ben végrehajtott SA.23425 (11/C)
(korabbi NN 41/10) intézkedésekrdl sz6ld, 2013. marcius 20-i 2014/525/EU bizottsagi hatarozat (HL
2014. L 239, 24. 0.) megsemmisitése iranti kérelme targyaban,
A TORVENYSZEK (hetedik tanacs),
tagjai: M. van der Woude elnok (el6add), I. Wiszniewska-Biatecka és I. Ulloa Rubio birdk,
hivatalvezetd: J. Palacio Gonzélez fétanacsos,

tekintettel az irdsbeli szakaszra és a 2014. december 9-i targyaldsra,

meghozta a kovetkez6

* Az eljaras nyelve: olasz.
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téletet

A jogyvita el6zményei

A felperesek, a Servizi assicurativi del commercio estero SpA (SACE) és kizardlagos tulajdonaban 1év6
lednyvéllalata, a Sace BT SpA az exporthitel-biztositasi agazatban, vagyis az Eurépai Unién beliil,
valamint szdmos harmadik orszaggal végrehajtott miiveleteket finanszirozé exporthitelekkel 6sszefiiggd
kockazatok biztositasanak agazatiban mukodnek.

Az exporthitel-biztositdsrol szolo kozlemény

Az Eurdpai Kozosségek Bizottsdaga 1997. szeptember 19-én, az [EUMSZ 108. cikk (1) bekezdésével]
Osszhangban  kozleményt cimzett a tagdllamokhoz [az EUMSZ 107. cikknek] és [az
EUMSZ 108. cikknek] a rovid lejarata exporthitel-biztositasra torténé alkalmazasarél (HL C 281., 4. o.;
magyar nyelvi kiilonkiadéas 8. fejezet, 1. kotet, 147. o.; a tovabbiakban: exporthitel-biztositasrél szélé
kozlemény). E kozleményt — amelyet a tagdllamokhoz cimzett 2001. évi (HL C 217, 2. 0.) és 2005. évi
(HL C 325,, 22. 0.) kozlemények moédositottak —2012. december 31-ig kellett alkalmazni, miutdn annak
alkalmazasi idejét mddositotta a 2010. évi kozlemény (HL C 329, 6. o.). E kozlemény 4.2. pontjdban a
Bizottsag az EK-Szerz6dés 93. cikkének (1) bekezdése (amelynek helyébe az EK 88. cikk (1) bekezdése,
majd az EUMSZ 108. cikk (1) bekezdése lépett) alapjan felhivta a tagdllamokat, hogy a piacképes
kockdzatokra vonatkozé exporthitel-biztositasi rendszereiket akként moddositsdk, hogy az
exporthitel-biztositassal foglalkoz6 magéanjogi vagy kozjogi szervezetek e kockazatokat illetéen a
tovdbbiakban ne részesiilhessenek olyan allami tdmogatdsokban, amelyeket tobbek kozott a kovetkezd
formakban nyujtanak: hitelfelvételre vagy veszteségekre nyujtott allami kezességvallalds, piacgazdasagi
magdanbefektetd szamara elfogadhatatlan koriilmények alapjan nyujtott tékejuttatdsok, vagy az dllam
altal akar kozvetlenill, akdr kozvetetten — dllami vagy az dallam tamogatdsaval miikodé masik
exporthitel-biztosité szervezet utjdn — nyujtott olyan viszontbiztositasi szolgaltatasok, amelyeket a
magdan-viszontbiztositasi piacnal kedvezdbb feltételek mellett nydjtanak.

A piacképes kockdzatot az exporthitel-biztositasrol sz6éld, a 2001. évi kozleménnyel modositott
kozlemény 2.5. pontjanak els6 bekezdése akként hatirozta meg, hogy az ,a mellékletben felsorolt
orszagokban letelepedett allami és nem &llami addésokkal kapcsolatos kereskedelmi és politikai
kockazat. Ezekre a kockazatokra nézve a leghosszabb kockazati futamidé (vagyis a gyartasi id6tartam
és a hitel futamideje a Berni Uniénak megfelel6 rendes kezdéponttal és a szokdsos hitelfeltételekkel)
két évnél rovidebb”. Az exporthitel-biztositasrdl sz6ld, a 2001. évi kozleménnyel mddositott kozlemény
2.5. pontjdnak madsodik bekezdése ezenkiviil pontositja, hogy ,[a] tobbi kockazatot (azaz a
katasztrofakockazatokat [...] és a mellékletben nem szereplé orszagokkal kapcsolatos kereskedelmi és
politikai kockazatokat) még nem tekintik piacképesnek”. A piacképes kockdzati orszagok listijan
szerepel az Eurdpai Unié valamennyi tagallama, valamint az OECD bizonyos orszagai.

A SACE

Miel6tt 2004-ben részvénytarsasagga alakult volna, a SACE az olasz kozjog hatdlya ald tartozéd
szervezetként, az istituto SACE-ként —miakodott. Az istituto SACE  1998-ban, az
exporthitel-biztositasrél szo6lé kozlemény 4.2. pontjanak (ldsd a fenti 2. pontot) valé megfelelés
érdekében a kozvetlen biztositdsi szerzédések tekintetében besziintette a piacképes kockdzatokkal
kapcsolatos biztositasi tevékenységét.

A SACE 2004-ben részvénytarsasagga alakult &at, amelynek az olasz Gazdasigi és Pénziigyi
Minisztérium (a tovabbiakban: GPM) volt az egyetlen részvényese. Késébb, 2012 novemberében a
SACE-t felvasarolta a Cassa depositi e prestiti, amely 70%-ban a GPM irdnyitasa alatt all6 olasz kozjogi
szervezet.
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Az alapszabdlya 4. cikkének (1) bekezdése szerint a SACE tdarsasigi tevékenységét a politikai
kockazatok, a katasztrofakockazatok, a gazdasagi, kereskedelmi és atvéltasi kockazatok, valamint azon
tovabbi kockazatok biztositdsa, viszontbiztositdsa, egylittbiztositdsa és az ilyen kockazatokra vonatkozé
kezességvallalas képezi, amelyeknek az olasz gazdasagi szerepldk, valamint a hozzdjuk kapcsolédé vagy
az irdnyitasuk alatt all6 tarsasagok a kilfoldre irdnyulé tevékenységiikkel és az olasz gazdasig
globalizacidjaval Osszefiiggésben ki vannak téve. Az emlitett alapszabdly 4. cikkének (2) bekezdése
szerint a SACE tevékenységét képezi ezenkiviill az is, hogy piaci feltételek mellett és az unids
szabdlyozas tiszteletben tartdsaval egyes kiilfoldi vallalkozasoknak biztositasi garancidkat és fedezetet
nyyjtson olyan miveletekkel Osszefiiggésben, amelyek a globalizicié, a gazdasagi biztonsag, valamint
az olaszorszagi termelési és foglalkoztatdsi folyamatok élénkitése szempontjabdl stratégiai
jelentéségliek az olasz gazdasag szamara.

A moédositasokkal a 2003. november 24-i 326. sz. torvénnyé atalakitott, 2003. szeptember 30-i 269. sz.
torvényerejl rendelet — amelynek 6. cikke tartalmazza az istituto SACE 2004. janudr 1-jétdl kezdve
részvénytarsasagga torténd atalakitdsara vonatkozd rendelkezéseket (lasd a fenti 4. pontot) — az
érintett piac fejleményeit figyelembe véve megallapitotta a SACE altal végzett miveletek korét.

E tekintetben a 269. sz. torvényerejli rendelet 6. cikkének (12) bekezdése feljogositia a SACE-t
killonosen arra, hogy bizonyos feltételek mellett a piacképes kockdzatok dgazatdban miikodjon. E cikk
ugyanis tobbek kozott a kovetkezéképpen rendelkezik:

»A SACE SpA az unids jogban meghatdrozottak szerint végezhet piacképes kockazatok biztositasaval és
azokra vonatkoz6 kezességvallalassal kapcsolatos tevékenységet. A jelen bekezdés szerinti
tevékenységeknek elkiilonitett konyveléssel kell rendelkezniiik az allami kezességvéllalds el6nyeiben
részesilé tevékenység tekintetében, vagy részvénytarsasagot kell létrehozni e célbdl. Az utébbi esetben
a SACE SpA részesedése egy ilyen vallalatban nem lehet 30%-nal kisebb [és bizonyos kordbban
elkiilonitett alapok] nem hasznélhatok fel a véllalat tékéjének jegyzéséhez. [A piacképes kockazatok
biztositasanak tevékenysége] allami kezességvéllalds elényeiben nem részesiilhet.”

A SACE alapszabdlya 5. cikkének (1) bekezdése akként rendelkezik, hogy az unids szabdlyozas altal
nem piacképesként meghatarozott kockdzatok biztositdsa, egyiittbiztositdsa és az ilyen kockdzatokra
vonatkozd kezességvallaldas dgazatdban gyakorolt tevékenység sordn e tdrsasdg dltal wvallalt
kotelezettségekre a hatdlyos szabdlyozas alapjan dllami kezességvallalas vonatkozik. Ugyanezen
rendelkezés kimondja, hogy az allami kezességvallalas ald tartozé tevékenységekrél a Comitato
interministeriale per la programmazione economica (Minisztériumkozi Gazdasagi Utemezési Bizottsag,
a tovdbbiakban: CIPE) hatdroz, 6sszhangban az 1977. méjus 24-i 227. sz. olasz torvény értelmében a
SACE-re alkalmazand6 kezességvallalds ujraszabdlyozasardl sz6ld, 1998. marcius 31-i 143. sz.
torvényerejl rendelet rendelkezéseivel. A 143. sz. torvényereji rendelet 2. cikkének (3) bekezdése
szerint a SACE dltal végezheté miiveleteket és az dltala véllalhaté kockazatok kategéridit a CIPE-nek
kell meghataroznia. Ezenkivill e torvényereji rendelet 8. cikkének (1) bekezdése akként rendelkezik,
hogy a CIPE minden évben legkésébb juinius 30-ig megtargyalia a SACE biztositési
kotelezettségvallalasainak elGzetes tervét. Az allami koltségvetés jovahagyasarol szolé torvény
meghatdrozza a kezességvallalasban részesiil6 kotelezettségvallalasok daltalanos hatarértékeit,
kiilonbséget téve a kezességvallalasok kozott aszerint, hogy azok id6tartama huszonnégy hoénap alatti
vagy azt meghaladé.

A SACE alapszabdlya 5. cikkének (2) bekezdése kizdrja az dllami kezességvéllalas korébdl a SACE altal a
piacképes kockazatok biztositdsa és az ilyen kockazatokra vonatkozd kezességvallalds dgazataban
végzett tevékenységeket. E cikk akként rendelkezik, hogy e tirsasdg az emlitett tevékenységeket vagy
elkiilonitett konyvelés mellett, vagy pedig akként gyakorolhatja, hogy e célbdl részvénytarsasagot hoz
létre.
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A Sace BT

2004-ben, a fenti 8—10. pontban felidézett jogi hattér mellett a SACE ugy hatarozott, hogy kiilonallé
jogalanyként létrehozza a leanyvallalatat, a Sace BT-t annak érdekében, hogy ily mddon elkiilonitse az
exporthitel-biztositasrél sz6lé kozlemény értelmében vett ,piacképes kockazatok” kezelését. A Sace
BT-t 100 millié6 eurd jegyzett tékével alapitottdk, amelyet teljes egészében a SACE finanszirozott.
Ezenkiviil a SACE 5,8 millié euré 6sszegli téke-hozzdjarulast nyujtott a Sace BT tartalékaihoz.

A Sace BT alapszabdlya 2. cikkének (1) bekezdése szerint a Sace BT tarsasdgi tevékenysége mind
Olaszorszagban, mind pedig kilfoldon valamennyi kartipusra kiterjedé biztositasbol és
viszontbiztositasbol all, az egyedi engedélyekben megallapitott korlatok kozott. Az emlitett alapszabdaly
15. cikkének (3) bekezdése szerint az igazgatétanics tagjait a kozgytilés nevezi ki és menti fel. Ezen
alapokmany 17. cikke szerint a Sace BT vezetése kizardlag az igazgatétanacs tagjainak feladata.

Az Olaszorszag 4dltal a [Sace BT SpA] vallalat javara 2004-ben és 2009-ben végrehajtott
SA.23425 (11/C) (kordbbi NN 41/10) intézkedésekr6l szél6, 2013. marcius 20-i 2014/525/EU
bizottsagi hatdrozatbdl (HL 2014. L 239., 24. o.; a tovdbbiakban: megtdmadott hatdrozat) kitlinik, hogy
a relevans idészakban a Sace BT tevékenységei harom tengely koriil csoportosultak: a ,hitelbiztositasi”
agazat (2011-ben a biztositasi dijak 54%-a), a ,kezességi biztositdsi” dgazat (30%) és az épitési
kockazatokkal kapcsolatos egyéb teriiletekre vonatkoz6 dgazat (13%).

A ,hitelbiztositdsi” dgazat keretében a Sace BT az exporthitel-biztositasrél sz6l6 kozlemény értelmében
vett piacképes kockazatokkal kapcsolatos rovid lejarati exporthitel-biztositas teriiletén tevékenykedett.
A tarsasag tobbek kozott az Olaszorszagban végrehajtott miveletekre vonatkozé hitelbiztositast
(belfoldi kereskedelmi miveletek biztositasa) kinalt. Mésfel6l a Sace BT a termékkindlatianak egy kis
részét tovabbra is a rovid lejaratit nem piacképes kockazatok dgazatdra forditotta (ldsd a megtdmadott
hatdrozat (22) preambulumbekezdésében az 1. tiblazatot). A megtdmadott hatdrozat megjegyzi, hogy
az olasz hatdsidgok daltal kozolt informacidk szerint e tevékenységet — a tobbi tevékenységhez
hasonldan — piaci feltételek mellett és allami kezességvéllalas nélkiil gyakoroltdk.

A kozigazgatdsi eljdrds és a megtdmadott hatdrozat

Miutdn 2007 juniusaban panaszt nyujtottak be hozzd, a Bizottsag elézetes vizsgdlatot inditott azon
esetleges allami tdmogatdsokkal kapcsolatban, amelyek a SACE adltal a Sace BT javara végrehajtott
killonb6z6 intézkedésekbdl szarmazhatnak. A Bizottsdg 2011 februdrjaban az EUMSZ 108. cikk
(2) bekezdése alapjan hivatalos vizsgdlati eljarast inditott a Sace BT javat szolgdlé alabbi négy
intézkedéssel kapcsolatban:

— a jegyzett t6ke formdjaban 2004. majus 27-én nyujtott, 100 millié eurd Osszegli kezd6toke-juttatas,
valamint a tartalékokhoz nydjtott, 2004. majus 27-i 5,8 millié eurd Osszegli téke-hozzajarulds (a
tovabbiakban: elsé intézkedés);

— a2009. év piacképes kockazatai tekintetében 2009. junius 5-én nyujtott és a kockazatoknak a piacon
m{ikodd harmadik szerepl6k dltal nem fedezett (74,15%-ra becsiilt) részére vonatkoz6 nemardnyos

viszontbiztositis (a tovabbiakban: mésodik intézkedés);

— 2009. janius 18-a4n nyujtott, 29 millié eurd Osszegli téke-hozzijarulds (a tovabbiakban: harmadik
intézkedés);

— 2009. augusztus 4-én nyujtott, 41 millié eurd Osszegli téke-hozzdjarulas (a tovabbiakban: negyedik
intézkedés).
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E négy intézkedés koziil egyiket sem jelentették be a Bizottsagnak, mivel az olasz hatdsagok ugy itélték
meg, hogy egyrészt ezek az intézkedések nem voltak betudhaték az allamnak, masrészt pedig
megfeleltek a piacgazdasagi maganbefektetd kritériumanak.

A hivatalos vizsgalati eljaras végén, 2013. marcius 20-4n a Bizottsig elfogadta a megtamadott
hatarozatot.

Annak érdekében, hogy a széban forgé intézkedések olasz dllamnak val6é betudhatésagat bizonyitsa, a
Bizottsdg a megtamadott hatdrozat (177) preambulumbekezdésében olyan 4dltaldnos ismérvekre
tamaszkodik, amelyek a kovetkezSkre vonatkoznak: a SACE igazgatétandcsanak tagjai és az olasz allam
kozotti szervezeti kapcsolatokra; arra a koriilményre, hogy a SACE nem piaci feltételek mellett
gyakorolja a tevékenységeit, valamint arra, hogy a torvény szerint a SACE-nek legalabb 30%-os
részesedéssel kell rendelkeznie a Sace BT t6kéjében. Ezenkivil a megtamadott hatdrozat
(178) preambulumbekezdésében a Bizottsag az ezen intézkedések elfogaddsa soran a SACE

igazgatotanacsanak tagjai altal tett nyilatkozatokbdl &ll6 specifikus valdszinisité koriilményekre
hivatkozik.

Az elény fennallasat illeten a Bizottsag a megtamadott hatdrozat
(127)—(130) preambulumbekezdésében mindenekel6tt gy véli, hogy a masodik intézkedés elényt
biztosit a Sace BT-nek, mivel egy magan-viszontbiztosit6 nem vallalta volna, hogy a SACE altal
megadott feltételek mellett ilyen magas viszontbiztositdsi fedezetet nytjtson a Sace BT-nek. Ezt
kovetéen, a harmadik és a negyedik intézkedést illetéen a Bizottsdg a megtdmadott hatdrozat
(132)—(168) preambulumbekezdésében ugy véli, hogy a SACE nem ugy jart el, mint egy koriiltekint6é
maganbefektetd. A Bizottsag elsédlegesen azt dllitja, hogy e tdrsasdg nem végezte el a széban forgd
téke-hozzdjarulasok jovedelmezdségének elézetes értékelését. A teljesség kedvéért a Bizottsag
kiegészité jelleggel lefolytatja e két intézkedés jovedelmezbségének visszamendleges elemzését, és arra
a kovetkeztetésre jut, hogy egy maganbefektet6 elényosebbnek itélte volna, ha hagyja cs6édbe menni a
lednyvallalatot, mint hogy tovabbi 70 milli6 euré tékeinjekciét nydjtson neki.

A megtamadott hatdrozat 1. cikkében a Bizottsag megdllapitja, hogy az elsé intézkedés, vagyis a
kezd6tbke-juttatids és a tartalékokhoz valé hozzdjarulds — amelyek mértéke Osszesen 105,8 millié
euré — nem mindsill az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdése értelmében vett dllami tdmogatasnak. Ezzel
szemben jogellenes és a belsé piaccal Osszeegyeztethetetlen dllami tdmogatdsnak mindsiil a masik
hirom intézkedés (a tovabbiakban: vitatott intézkedések), vagyis a 74,15% mértékdi nemaranyos
viszontbiztositds, amely 156 000 eurd tdmogatdsi elemet tartalmaz (a megtimadott hatdrozat 2. cikke),
valamint a két t6ke-hozzajarulds, amelyek mértéke 29 millio, illetve 41 millié euré (a megtimadott
hatdrozat 3. és 4. cikke).

A megtamadott hatarozat 5. és 6. cikke értelmében az olasz hatésiagok kotelesek a fent emlitett
tamogatasokat kamatos kamatokkal egyiitt haladéktalanul visszatérittetni a Sace BT-vel; gondoskodni
arrdl, hogy a megtdmadott hatdrozatot a kozlésétél szamitott négy hoénapon belil végrehajtsik, e
kozléstdl szamitott két honapon beliil pedig bejelenteni a Bizottsagnak tobbek kozott a visszatéritendd
teljes Osszeget, a mar visszatéritett Osszegeket, valamint a megtdmadott hatdrozatnak valé megfelelés
érdekében tett vagy tervezett intézkedéseket.

Az eljaras és a felek kérelmei

A Torvényszék Hivataldhoz 2013. janius 3-an benyujtott keresetleveliikkel a felperesek elSterjesztették
a jelen keresetet.

A Torvényszék Hivatalahoz 2013. jalius 4-an benyujtott beadvanyaban az Olasz Koztarsasag kérte, hogy

a jelen eljarasban beavatkozéként részt vehessen a felperesek kérelmeinek tdmogatdsa végett. A
Torvényszék negyedik tanacsdnak elndke a 2013. szeptember 4-i végzésével e kérelemnek helyt adott.
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Mivel médosult a Torvényszék tandcsainak Osszetétele, az eléado birét a hetedik tanacsba osztottak be,
kovetkezésképpen a jelen tigyet e tandcs elé utaltak.

A Torvényszék Hivataldhoz 2014. februar 26-an benyujtott kiilon iratdban a felperesek ideiglenes
intézkedés iranti kérelmet terjesztettek el6, amelyben kérték a megtdmadott hatdrozat végrehajtasanak
addig az id6pontig torténd felfiiggesztését, amig a Torvényszék a keresetet elbirdlja. A Torvényszék
elnoke 2014. junius 13-i végzésében elrendelte a megtamadott hatarozat 5. cikke végrehajtasanak azon
részében torténd felfiiggesztését, amennyiben az olasz hatdsagok kotelesek voltak a Sace BT-vel
[bizalmas]' eur6ét meghaladd Osszeget visszatérittetni (2014. junius 13-i végzés, SACE és Sace BT
kontra Bizottsag, T-305/13 R, EU:T:2014:595).

Az Olasz Koztarsasag dltal tamogatott felperesek azt kérik, hogy a Torvényszék:
— semmisitse meg a megtamadott hatarozatot, vagy — masodlagosan — részben semmisitse meg azt;
— a Bizottsagot kotelezze a koltségek viselésére;

— rendelje el az altala megfelelének itélt barmely mas intézkedést, ideértve valamennyi pervezetd
intézkedést.

A Bizottsag azt kéri, hogy a Torvényszék:
— utasitsa el a keresetet;

— a felpereseket kotelezze a koltségek viselésére.

A jogkérdésrol

Megsemmisités iranti kérelmiik alatdmasztdsa érdekében a felperesek harom jogalapra hivatkoznak. Az
els6é jogalapban a felperesek vitatjdk, hogy a per targyat képez6 intézkedések az olasz kormdanynak
betudhaték lennének. A madasodik jogalap a madsodik intézkedést illetéen az EUMSZ 107. cikk
(1) bekezdésének megsértésén, mérlegelési hibakon és a piacgazdasigi maganbefektetd kritériumanak
alkalmazasaval Osszefiiggé téves jogalkalmazdson, valamint az indokolds elégtelenségén alapul. A
harmadik jogalap a harmadik és a negyedik intézkedést illetéen az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdésének
megsértésén, mérlegelési hibakon és a piacgazdasagi maganbefekteté kritériumanak alkalmazasaval
Osszefiiggd téves jogalkalmazason alapul.

A vitatott intézkedések olasz dllamnak valé betudhatésdginak hidnydra alapitott elsé jogalaprol

A felperesek el6adjdk, hogy a Bizottsag tévesen alkalmazta az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdését, amikor
ugy itélte meg, hogy a vitatott intézkedések betudhatok voltak az olasz dallamnak. A vitatott
intézkedéseket bevezeté hatdrozatokat a felperesek szerint a SACE igazgatétanacsa 6ndlléan hozta
meg.

A felperesek azt dllitjak, hogy a megtamadott hatdrozat nem tartalmaz semmi olyan elemet, amelybdl
kitlinne, hogy a vitatott intézkedések az olasz allam &ltal meghatdrozott politika végrehajtasi eszkozei
lettek volna, vagy azokat az olasz allam kozvetlen vagy kozvetett befolydsa alatt tették volna meg, vagy
akar az olasz hatdsagok elézetesen tudtak volna ezen intézkedésekrdl. A Bizottsag altal a megtamadott
hatarozat (177)—(179) preambulumbekezdésében hivatkozott dltaldnos és specifikus valészin(sit

1 — A bizalmas adatok kihdzva.
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kortlmények alapjan a felperesek szerint nem lehet annak valdszintitlenségére kovetkeztetni, hogy a
SACE az dllami hatésiagok elvarasainak figyelembevétele nélkiil tehette volna meg a vitatott
intézkedéseket.

A felperesek timogatdasa érdekében beavatkozé Olasz Koztarsasdg hozzateszi, hogy a Bizottsag altal
hangsulyozott azon koriilmény, hogy a vitatott intézkedések éltaldnos érdekii célkittizést kovettek, nem
elegend6 az dallami hatésigok kozremikodésének megallapitdsdhoz. Valamely vallalkozas ugyanis
amellett, hogy nyereségszerzésre iranyuld célt kovet, kiilonbozé okokbdl figyelembe veheti azt az
altaldnos érdeket is, amelyet e vallalkozas vezet6i onalléan mérlegelnek.

A felperesek és az Olasz Koztarsasag ezenkivil azt dllitjdk, hogy a vitatott intézkedéseket a SACE
anélkiill tette meg, hogy az dllami hatdsdgok elvarasait figyelembe vette volna, tovabba hogy e
hatésagok akar kozvetetten is befolyasoltak volna azokat. A Bizottsag a megtamadott hatdrozatban arra
szoritkozott, hogy az allami hatésagok kozremiikodésének elméleti lehetGségét bizonyitsa. A felperesek
szerint a Bizottsdg nem tdmasztotta ald a jogilag megkovetelt médon, hogy az dllami részvényesek — a
SACE igazgatdtandcsa vezetési onallésaganak elvével ellentétesen — ténylegesen meghatarozé befolydst
gyakoroltak volna a vitatott intézkedések megtételére.

A felperesek és az Olasz Koztarsasig uagy vélik, hogy valamely intézkedés dllamnak val6
betudhatésaganak értékelése soran az alapveté ismérvet annak vizsgilata képezi, hogy az
kozvallalkozds igazgatdtandcsa ténylegesen milyen mértékdi vezetési ondllosaggal rendelkezik, az dllami
hatésagok pedig milyen mértékli ellenérzést gyakorolnak. Ahhoz ugyanis, hogy a 2002. mdjus 16-i
Franciaorszdg kontra Bizottsdag itélettel (C-482/99, EBHT, EU:C:2002:294, a tovabbiakban:
Stardust-itélet) Osszhangban ald lehessen tdmasztani az dllami hatésagok valamely intézkedés
megtételében valo kozremiikodését, azt kell bizonyitani, hogy ezt az intézkedést az dllam beavatkozasa
hatdrozta meg, nem pedig magdanak a vallalkozasnak az 6nallé dontései.

Ezért az Olasz Koztirsasag szerint valamely intézkedés csak akkor tudhaté6 be az dallamnak, ha
megéllapitast nyer, hogy ez az intézkedés valamely allami hatésdg jogilag kotelezd olyan aktusdnak
kovetkezménye, amely — még ha a benne foglalt itmutatdsok nem is pontosak és konkrétak — arra
vezette a vallalkozast, hogy a sajat érdekei helyett valamilyen a4ltaldnos érdekid célkit(izést
érvényesitsen, és attdl eltérd intézkedést tegyen, mint amelyet ilyen utmutatasok hidnyaban tett volna.

Marpedig a felperesek és az Olasz Koztarsasag szerint a jelen iigyben a Bizottsag egyaltalin nem
bizonyitotta, hogy az olasz allami hatésagok a SACE altalanos érdekii célokra torténé felhasznaldsdaban
megnyilvanulé gyakorlatot alakitottak volna ki, ami ellentétes lenne az olasz szabdlyozas éaltal a
kozvallalkozasoknak biztositott vezetési onallosag elvével, amely szabdlyozas kimondja, hogy a GPM
»nem gyakorol irdnyitdst és koordindciét azokban a tdrsasagokban, amelyekben részesedéssel
rendelkezik”. Igy a Bizottsdg nem tett eleget a bizonyitasi tehernek.

Az Olasz Koztarsasdg hozzateszi, hogy a GPM azon gyakorlatat, hogy a SACE igazgatétanacsanak
hataskorébe tartozé hatdrozatokba nem avatkozik be, bizonyitja e minisztérium 2008. november 12-i
feljegyzése, amelyben a GPM a SACE kérelmére adott vdlaszként emlékeztetett arra, hogy egy
dél-afrikai, a hitelbiztositasi dgazatban miikodé tarsasag felvasarlasara iranyulé mivelethez nem kellett
az 6 jovdhagyasa. A SACE vezetési Ondllosdganak tiszteletben tartdsara irdanyulé e gyakorlatot
megerdsiti a GPM masodik feljegyzése, amelyben az szerepel, hogy a GPM jogkore nem terjed ki a
Sace BT irdnyitdsa alatt 4ll6 4j szolgaltatd tarsasag létrehozataldba torténé beavatkozasra.

A Bizottsdig ezen érvek Osszességét vitatja. Szerinte valamely intézkedés dllamnak valé

betudhatésdganak bizonyitdsahoz nem sziikséges aldtamasztani, hogy ez az intézkedés kizardlag
kozcélokat kovet.
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Az itélkezési gyakorlat szerint ahhoz, hogy valamely el6nyoket az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdése
értelmében vett tdmogatasoknak lehessen mindsiteni, ezen elényoket egyrészt kozvetlenil vagy
kozvetetten dllami forrasokbdl kell nydjtani, mésrészt pedig az allamnak betudhatéknak kell lenniiik
(lasd: Stardust-itélet, fenti 33. pont, EU:C:2002:294, 24. pont; 2011. november 10-i Elliniki
Nafpigokataskevastiki és tarsai kontra Bizottsag itélet, T-384/08, EU:T:2011:650, 50. pont).

A jelen iigyben ezért meg kell vizsgdlni, hogy a vitatott intézkedéseket helyesen lehetett-e az allamnak
betudhat6 valamely magatartds eredményeinek tekinteni.

Nem vitatott, hogy a teljes egészében dllami tulajdonban 1év6 részvénytarsasagga torténd atalakitasat
kovetéen a SACE a relevans iddszak soran a tagdllamok és a kozvallalkozasok kozotti pénziigyi
kapcsolatok atlathatésagarol, illetve egyes véllalkozasok pénziigyi &tlathatésagardl szols, 2006.
november 16-i 2006/111/EK bizottsagi irdnyelv (HL L 318., 17. o.) 2. cikkének b) pontja értelmében
vett kozvallalkozas volt, amely cikk a kozvallalkozds fogalmat akként hatdrozza meg, hogy ,minden
olyan villalkozas, amelyre a hatésdgok kozvetlen vagy kozvetett moédon meghatirozé befolydst
gyakorolhatnak annak tulajdonosaként, a véllalkozasban fenndllé6 pénziigyi részesedésiikon keresztiil
vagy a vallalkozdsra vonatkozé szabélyok altal”.

Ugyanakkor a Stardust-itélet (fenti 33. pont, EU:C:2002:294) 52. pontjaban a Birésag tgy itélte meg,
hogy még ha az dllamnak mddjaban is all valamely kozvallalkozast iranyitani és a miveletei felett
meghatarozé befolyast gyakorolni, ezen irdnyitds konkrét esetben torténd tényleges gyakorlasat nem
lehet automatikusan vélelmezni. A kozvallalkozads képes tobbé vagy kevésbé fiiggetleniil miikodni, az
allam altal részére biztositott Ondllésag szintjének megfeleléen. Ezért 6nmagdban az a tény, hogy
valamely kozvallalkozas allami irdnyitds alatt van, nem elegend6é ahhoz, hogy az dltala elfogadott
intézkedéseket — mint példdul a széban forgd pénziigyi timogatasi intézkedéseket — az allamnak tudjak
be. Ezenkiviil azt is meg kell vizsgalni, feltételezhet6-e, hogy a hatdsidgok valamilyen médon részt
vettek-e ezen intézkedések megtételében.

A jelen iigyben a fentiekbdl kovetkezik, hogy onmagdban azon koriilmény alapjan, hogy az olasz
allamnak a SACE egyetlen részvényeseként mddjaban allt meghatirozé befolyast gyakorolni e tarsasig
tevékenységei felett, nem vélelmezhetd, hogy az olasz allam a vitatott intézkedések megtételét illetGen
ténylegesen iranyitast gyakorolt.

Ezért fel kell idézni a valamely kozvallalkozas éltal elfogadott timogatdsi intézkedés allamnak valéd
betudhatésaganak mérlegelése céljabol az itélkezési gyakorlatban kialakitott ismérveket (lasd az aldbbi
44-52. pontot), majd meg kell vizsgilni a Bizottsag altal a jelen iigyben hivatkozott valdszintsitd
kortilményeket (lasd az alabbi 53—88. pontot).

A valamely kozvéllalkozds altal elfogadott tdmogatasi intézkedés dallamnak valé betudhatdsaganak
mérlegelése céljabol az itélkezési gyakorlatban kialakitott ismérvek

A Stardust-itélet (fenti 33. pont, EU:C:2002:294) 53-54. pontjdban a Birdsag kimondta, hogy nem
varhaté el annak részletes vizsgalat alapjan torténd bizonyitdsa, hogy az allami hatdésagok ténylegesen
0sztonozték a kozvallalkozast az érintett timogatdsi intézkedések megtételére. Figyelembe véve ugyanis
az allam és a kozvallalkozasok kozotti szoros kotelékeket, fenndll annak valés kockéazata, hogy az allami
tamogatasokat e kozvallalkozasok utjan, kevésbé atlathatéan nyujtjak, vagyis kiviildllo szdmara
— pontosan az allam és a kozvéllalkozas kozott fenndll6 kivaltsagos kapcsolatok miatt — nagyon nehéz
lenne valamely konkrét esetben bizonyitani, hogy az e véllalkozas éltal tett intézkedéseket az allami
hat6sagok utasitasara fogadtak el.

Ezért az allandé itélkezési gyakorlat szerint a valamely kozvallalkozds altal tett tdmogatdsi intézkedés

allamnak valé betudhatdsaga levezethetd olyan, kell6en pontos és egybevagé valészintsité koriilmények
Osszességébdl, amelyek az adott tigy koriilményeibdl erednek, és amelyek alapjan vélelmezheté az
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dllami hatésagok ezen intézkedés elfogadasdban valé kozremikodése (lasd ebben az értelemben:
Stardust-itélet, fenti 33. pont, EU:C:2002:294, 55. pont; 2008. junius 26-i SIC kontra Bizottsag itélet,
T-442/03, EBHT, EU:T:2008:228, 98. pont; Elliniki Nafpigokataskevastiki és tarsai kontra Bizottsig
itélet, fenti 38. pont, EU:T:2011:650, 54. pont).

E tekintetben a Stardust-itélet (fenti 33. pont, EU:C:2002:294) nem kotelezé és nem kimerit6 listat
tartalmaz az itélkezési gyakorlat 4ltal figyelembe vett vagy figyelembe vehet6 valészintsité
koriilményekrdl, amelyek példaul a kovetkezdk: az a tény, hogy a tamogatisokat nyudjté kozvallalkozas
e hatdrozatot nem hozhatta meg az allami hatdsagok elvarasainak figyelembevétele nélkiil; hogy e
vallalkozdst nem csupan szervezeti jellegli kapcsolatok kotik az allamhoz, hanem figyelembe kell
vennie a CIPE-hez hasonlé minisztériumkozi bizottsagtél szarmazd irdnymutatdsokat is; a
kozvallalkozds tevékenységeinek jellege és azoknak a gazdasdg maganszerepldivel folytatott verseny
szokasos feltételei mellett torténé gyakorlasa a piacon; az emlitett véllalkozas kozjogi vagy a gazdasagi
tarsasagokra vonatkoz6 altalanos szabalyok szerinti jogdlldsa, illetve a hatésagok altal a véllalkozas
vezetése felett gyakorolt feliigyelet erdssége (lasd: Stardust-itélet, fenti 33. pont, EU:C:2002:294, 55. és
56. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A Birésag ezenkivill — tovébbra is a Stardust-itélet (fenti 33. pont, EU:C:2002:294) 56. pontjaban —
hangsulyozta, hogy a valamely kozvéllalkozas éltal tett intézkedés allamnak valé betudhatésaganak
megallapitdsa szempontjabol adott esetben relevans lehet minden mas olyan valdszintsité koriilmény
is, amely a konkrét esetben arra utal, hogy az dllami hatdsigok kozremiikodtek az intézkedés
elfogaddsdban, vagy valészinitlen, hogy abban ne miikodtek volna kozre, tekintettel az intézkedés
nagysagrendjére, tartalmira és a vele jar6 feltételekre (lasd ebben az értelemben: 2014. aprilis 30-i
Tisza Erémi kontra Bizottsdg itélet, T-468/08, EU:T:2014:235, 170. pont).

El6szor is, ezen itélkezési gyakorlatbdl kovetkezik, hogy az Olasz Koztirsasag éllitasaival (lasd a fenti
33. és 34. pontot) ellentétben az dllam konkrét kozremiikodésének fogalmat akként kell érteni, hogy a
szoban forgd intézkedést az dllami hatdsigok tényleges befolydsa vagy ellenérzése alatt fogadtik el,
illetve hogy az ilyen befolyds vagy ellendrzés hidnya valdszintitlen, anélkiil hogy vizsgélni kellene e
kozremiikodésnek az intézkedés tartalmara gyakorolt hatdsit. Killondsen, a betudhatdsagi feltétel
teljesiiléséhez nem kovetelhetd meg annak bizonyitdsa, hogy a kozvillalkozas magatartdsa eltérd lett
volna, ha ondlléan jart volna el. Ami a széban forgd intézkedéssel elérni kivant célokat illeti, jéllehet
azok a betudhatésidg mérlegelése szempontjabdl figyelembe vehetdk, nem meghatirozéak.

Az a korilmény ugyanis, hogy bizonyos esetekben az dltaldnos érdekd célkitizések megfelelnek a
kozvéllalkozds érdekének, onmagaban nem szolgdl semmilyen jelzéssel arra, hogy az dllami hatésagok
ilyen vagy olyan médon esetleg kozremiikodtek a széban forgd intézkedés elfogaddsdban, vagy nem
mikodtek kozre abban. Kovetkezésképpen az, hogy a kozvéllalkozas érdeke egybeesik az dltalanos
érdekkel, nem jelenti sziikségképpen azt, hogy e vdllalkozds az &llami hatéségok elvardsainak
figyelembevétele nélkiil hozhatta meg a dontését. Igy a Bizottsag helyesen allitja, hogy semmi nem zarja
ki, hogy az dllami hatésagok a kozvallalkozast olyan vallalkozasi jellegi muvelet elvégzésére
kényszeritsék ra, amely adott esetben megfelelhet ugyan a maganbefekteté kritériumdnak,
mindazondltal betudhaté lesz az allamnak.

Masodszor, el kell utasitani az Olasz Koztirsasag éltal a Stardust itélkezési gyakorlatra vonatkozéan
kialakitott azon értelmezést (lasd a fenti 34. és 35. pontot) is, amely szerint valamely intézkedésnek a
SACE-hez hasonl6 kozvallalkozds altali elfogaddsaban val6 konkrét dllami kozremtikodés csak valamely
allami hatésag olyan jogi aktusdbol szairmazhat, amely e vallalkozast a sajat érdekei helyett az altalanos
érdeki célkitlizések érvényesitésére vezeti, vagy pedig az allami hatésdgok azon gyakorlatabdl, hogy e
vallalkozast altaldnos érdekd célokra haszndljak fel, szembehelyezkedve az olasz szabalyozds altal a
kozvéllalkozdasoknak biztositott vezetési 6nallosag elvével.
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A Stardust-itéletbdl (fenti 33. pont, EU:C:2002:294) ugyanis kittinik, hogy a kozvéllalkozasnak a jogi
formédja révén biztositott 6nallésag nem képezi akadalyat annak, hogy az dllam bizonyos intézkedések
elfogaddsa érdekében meghatirozé befolyast gyakorolhasson. Mivel az dllam esetleges konkrét
kozremiikodését nem zdrja ki a kozvéllalkozast elvileg megilleté onallésag, az ilyen kozremiikodés
mindazon relevins jogi vagy ténybeli elemek alapjan is bizonyithaté, amelyek az allam tényleges
befolyasdnak vagy ellendrzésének gyakorldsira vonatkozd, kelléen pontos és egybevagd valdszintsitd
koriilmények egyiittesét képezhetik.

A jelen tgyben tehat a Bizottsagnak — kelléen pontos és egybevagd valdszintsité korilmények
egylittese alapjan — azt kellett aldtdmasztania, hogy az olasz édllamnak a vitatott intézkedések
nyGjtasarol szold hatdrozatban valé kozremikodése konkrét volt, vagy hogy az ilyen kozremiikodés
hidnya az iigy koriilményeire és Osszefliggéseire tekintettel valészinttlen volt.

A Bizottsag dltal a jelen tigyben hivatkozott val6szintsité koriilmények értékelése

Meg kell vizsgélni, hogy a jelen iigy koriilményei kozott és a vitatott intézkedésekkel Osszefiiggésben a
Bizottsdg 4ltal a megtdmadott hatdrozat (177)-(179) preambulumbekezdésében hivatkozott
val6szintsité koriilmények oOsszességiikben lehetové tették-e annak vélelmezését, hogy az olasz
hatésagok ilyen vagy olyan médon konkrétan kozremikodtek ezen intézkedések elfogadasaban.

Az ilyen kozremiikodés bizonyitdsa érdekében a Bizottsdg a vitatott intézkedések elfogadasanak
Osszefiiggéseire vonatkoz6 ,dltalinos mutatdk[ra] [helyesen: valdszin(sité koriilményekre]” (a
megtamadott hatdrozat (177) preambulumbekezdése), valamint az ezen intézkedések nyujtasanak
feltételeire vonatkozé ,specifikus mutatdk(ra] [helyesen: valdszinisité koriilményekre]” (a megtamadott
hatarozat (178) és (179) preambulumbekezdése) hivatkozik.

Az altalanos valészintsité kortilményeket illetéen a Bizottsag az alabbi harom elemre hivatkozik:
— a SACE igazgatétanacsanak valamennyi tagjat az olasz allam javaslatara nevezik ki;

— a SACE a tevékenységeit nem ,a gazdasidg maganszerepldivel folytatott verseny szokasos feltételei
mellett gyakorolja a piacon”;

— a torvény értelmében a SACE-nek legaldbb 30%-os részesedéssel kell rendelkeznie a Sace BT
tékéjében.

E valészintsité koriilményeket az Osszességiikben torténd mérlegelésiik el6tt egyenként alaposan meg
kell vizsgalni.

Elészor is, az igazgatétanacs tagjainak kinevezésére vonatkozé, a megtimadott hatdrozat
(177) preambulumbekezdésének a) pontjaban hivatkozott érvet illetéen meg kell allapitani, hogy a
269. sz. torvényereji rendelet 6. cikkének (2) bekezdése — amely a SACE részvényeit a GPM-nek
juttatia — akként rendelkezik, hogy e kinevezésekre a 143. sz. torvényereji rendelet 4. cikkének
(5) bekezdésében emlitett kiilonb6z6 minisztériumokkal egyetértésben kerill sor, amely cikk a
kovetkezékre vonatkozik: az olasz Allamkincstariigyi, Koltségvetési és Gazdasagi Utemezési
Minisztérium (amely a relevins iddszakban a gazdasigért és a pénziigyekért felelt), az olasz
Kiliigyminisztérium, az olasz Ipariigyi, Kereskedelmi és Kézmdipari Minisztérium, valamint az olasz
Kiilkereskedelmi Minisztérium.

10 ECLL:EU:T:2015:435
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Ugyanakkor — mint azt az Olasz Koztarsasdg a targyalds soran el6adta — a 269. sz. torvényerejl
rendelet 6. cikkének (24) bekezdésébdl kitlinik, hogy a SACE létrehozatalakor a 143. sz. torvényerejl
rendelet 4. cikke mar csak datmeneti jelleggel, a SACE alapszabdlydnak jévdhagyasdig volt
alkalmazandé. Marpedig az emlitett alapszabdly 13. cikke szerint az igazgatétandcs tagjait — legfeljebb
hédrom év id6tartamra — a kozgytlés nevezi ki, és Gjravalaszthatok.

A felperesek és az Olasz Koztarsasdg ebbdl azt vezetik le, hogy a megtamadott hatdrozat

(177) preambulumbekezdésének a) pontjdban emlitett szervezeti valdszin(sité6 kortilmények nem
kiilonleges szabalyok eredményei, hanem a tulajdoni szerkezetbdl szarmaznak, vagyis elhanyagolhatdk.

A targyalds soran a Bizottsag azt dllitotta, hogy a SACE igazgatétandcsanak tagjaira vonatkozé
kiilonleges kinevezési szabélyok hatdlyon kiviil helyezése nem volt automatikus. A Bizottsag — anélkiil,
hogy ebben az Olasz Koztirsasdg ellentmondott volna neki — eléadta, hogy a vitatott intézkedések
elfogaddsakor a SACE igazgatétandcsait még az eredeti kiilonleges eljaras szerint kinevezett tagok
alkottak.

Kétségtelen, hogy a teljes egészében allami tulajdonban 1évé vallalkozds igazgatétandcsanak tagjait
sziikségképpen az dllami hatdsagok nevezik ki, mivel az dllam a tarsasdg egyetlen részvényese.
Ugyanakkor a jelen tigyben az a koriilmény, hogy a SACE igazgatétandcsa tagjainak legaldbbis a
kezdeti kinevezését egy kiilonleges jogszabdlyi rendelkezés értelmében tobb fontos minisztériummal
egyetértésben kellett lebonyolitani, a SACE és az allami hatésagok kozotti kiilonleges kapcsolatokrol
tanuskodik, és az dllami hatésdgoknak a kozvallalkozas tevékenységében valé kozremiikodésére utald
valészintsité koriilménynek mindsiilhet.

Ezenkivil e  kozremtkodést tantsitia a  Bizottsag dltal a  megtamadott hatdrozat
(178) preambulumbekezdésének a) pontjdban kiemelt azon tény is, hogy a SACE igazgatétandcsanak
két tagja egyidejlleg vezet6 beosztasban volt egyes minisztériumoknal, vagyis a kordbbi olasz
Kiilkereskedelmi Minisztériumndl (jelenleg Gazdasdgi Fejlesztési Minisztérium), valamint az olasz
Kiiliigyminisztériumnal (ldsd az alabbi 85. pontot).

Ugyanakkor e szervezeti valdszinisitd koriilmények — jollehet jelentések annyiban, hogy a SACE
allammal szembeni korldtozott mértéki fiiggetlenségét mutatjdk — onmagukban nem elegendék a
vitatott intézkedések elfogadasaban valé konkrét allami kozremitikodés bizonyitdsahoz, és azokat a
tobbi valdszintsité koriilménnyel egyiitt kell mérlegelni.

Masodszor, azon érvet illetben, amely szerint a SACE a tevékenységeit nem ,a gazdasag
maganszerepléivel folytatott verseny szokdsos feltételei mellett gyakorolja a piacon”, a megtdmadott
hatdrozat az alabbi négy valdszinisité korillményre tamaszkodik:

— a SACE feladata abban 4all, hogy fenntartsa és elémozditsa az olasz gazdasig versenyképességét,
alapvetéen az exporthitel-biztositasrél sz6lé kozlemény értelmében vett nem piacképes
kockézatokat illetéen, vagyis olyan teriileten miikodve, amely nem mindsiil a piaci verseny
szokasos feltételei ald tartozonak;

— a SACE tevékenységét mindig segitette allami kezességvallalds, mikozben az dllami tdmogatdsokkal
kapcsolatos szabdlyok tiltjdk, hogy a piaci maganszerepl6kkel versenyben miikods tobbi

kozvallalkozas ilyen elényben részesiiljon;

— a SACE pénziigyi kimutatdsait a Corte dei Conti (az olasz Allami Szdmvevészék) ellenérzi, a
GPM-nek pedig éves jelentést kell benyujtania az olasz parlamentnek a SACE tevékenységérdl;
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— az allam 4ltal a SACE er6forrasainak felosztasara gyakorolt befolyas tekintetében a CIPE minden
évben legkésébb junius 30-ig elfogadja a biztositdsi kotelezettségvallaldsok elGzetes tervét és a
meghatdrozott kockazatokhoz kapcsol6dd pénziigyi igényeket, és meghatdrozza a SACE altal
véllalhat6, nem piacképes kockazatokhoz kapcsol6dd kotelezettségvallaldsok altaldnos hatérértékeit,
kiillon a 24 hénapon beliili és az azt meghaladé garancidk esetében.

A jelen tigyben mérlegelni kell e négy valdszintsité korilmény tartalmat, amelyek a Bizottsag szerint
val6jdban annak bizonyitasara irdanyulnak, hogy az allami hatésagok a SACE csoportot nem csupén a
nem piacképes kockazatok dgazatiban hasznaljak fel, hanem a piacképes kockazatok agazatdban is, az
olaszorszagi vallalkozdsi rendszer tdmogatasa és ezdltal az orszdg gazdasagi fejlédésének elémozditisa
érdekében.

A fenti 64. pontban emlitett elsé valdszintsité koriilmény az olasz gazdasdg versenyképességének
elémozditasaval kapcsolatos azon feladatra vonatkozik, amelyet ,alapvetéen [a] nem piacképes
kockazatokat” illetéen ruhdztak a SACE-re. E tekintetben meg kell jegyezni, hogy sem a felperesek,
sem pedig az Olasz Koztdrsasdg nem vitatja a SACE feladatdnak a Bizottsag dltal a megtamadott
hatdrozatban ekként torténé bemutatasat. Ezéltal agy tlnik, hogy a felperesek és az Olasz Koztarsasag
hallgatélagosan elismerik, hogy a SACE feladata — amennyiben az alapvetéen, de nem kizarélagosan a
nem piacképes kockazatokra vonatkozik — kiterjed a piacképes kockazatok biztositdsanak versennyel
érintett dgazatira is. Mdarpedig a SACE daltaldnos érdekd feladatanak alkalmazasi kore kitlinik e
tarsasdg alapszabdlya 4. cikkének (1) és (2) bekezdésébdl, amelyek a SACE tarsasigi tevékenységét
hatarozzak meg (lasd a fenti 6. pontot). Igy ezen alapszabély 4. cikkének (1) bekezdése altaldnos
jelleggel ,a politikai kockazatok, a katasztréfakockazatok, a gazdasagi, kereskedelmi és atvaltasi
kockazatok, valamint azon tovabbi kockazatok” fedezetére utal, ,amelyeknek [az olasz] gazdasagi
szerepl6k, valamint a hozzajuk kapcsoléd6 vagy az irdnyitdasuk alatt allé tarsasagok — ideértve a
kilfoldi tarsasagokat is — a kiilfoldre irdnyuld és az olasz gazdasdg globalizacidjaval [Osszefiiggd]
tevékenységiikkel ki vannak téve”. A 4. cikk (2) bekezdése kifejezetten arra utal, hogy a SACE piaci
feltételek mellett és az unids szabdlyozds tiszteletben tartdsaval ,egyes kiilfoldi vallalkozdsoknak
biztositasi garancidkat és fedezetet nyujt olyan miveletekkel osszefiiggésben, amelyek a globalizacid, a
gazdasagi biztonsdg, valamint az olaszorszagi termelési és foglalkoztatasi folyamatok élénkitése
szempontjabdl stratégiai jelent6ségliek az olasz gazdasag szamara” (lasd a fenti 6. pontot).

Ezen altaldnos érdekii feladat — amely kifejezetten feldleli tobbek kozott azon kockazatok fedezetét,
amelyeket az exporthitel-biztositasrol sz6lé kozlemény piacképes kockazatokként hatiroz meg (lasd a
fenti 3. pontot), ezenkivil pedig az olasz gazdasig szempontjabdl stratégiai érdekd miiveleteket
illetéen utal a biztositasi szolgaltatdsok piaci feltételek mellett torténé nyudjtasara — igy tdlterjed a nem
piacképes kockazatok fedezetének egyediili feladatdn, amely nem tartozik a versenynek kitett dgazatba.

Kovetkezésképpen a SACE alapszabdlydban a SACE-re ruhdzott altaldnos érdekdi feladat magaban
foglalja a piacképes kockazatok biztositdsat is, amelyek fedezete érdekében a Sace BT-t létrehoztak
(lasd a fenti 8. és 11. pontot).

Kétségtelen, hogy a megtdmadott hatdrozat (177) preambulumbekezdése b) pontjanak i. alpontjdban a
Bizottsag ,az olasz gazdasag versenyképességé[nek]” fenntartasara és elémozditasara utal, ,alapvetéen
[a] nem piacképes kockazatokat” illetéen (lasd a fenti 64. pontot). J6llehet a Bizottsag igy kiilonosen a
SACE dltal a nem piacképes kockazatok biztositdsanak agazatdban kovetett dltalanos érdekd célra
helyezi a hangsulyt, ez nem véltoztat azon, hogy a Bizottsag az olasz gazdasdg tdmogatdsanak azon
altalanos célkitlizésére hivatkozik, amelyet a SACE alapszabdlya 4. cikkének (1) és (2) bekezdése a
SACE egész tevékenységét illetéen ruhdz a SACE-re, amely tevékenység a piacképes kockazatok
biztositasanak dgazatdban is gyakorolhat6, mint az kitlinik a 269. sz. torvényerejl rendelet 6. cikkének
(12) bekezdésébdl (lasd a fenti 8. pontot).
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A megtamadott hatdrozat (177) preambulumbekezdésének b) pontjdban emlitett masodik valdszintisitd
korilmény (lasd a fenti 64. pontot) a SACE-nek nyujtott allami kezességvallaldsra vonatkozik. A fenti
66—69. pontban vizsgalt elsé valdészinGsité korilménytdl eltéréen e valdszinsité korilmény a
SACE-nek kizarélag a nem piacképes kockdzatok biztositdsanak dgazatiban gyakorolt tevékenységére
vonatkozik. A SACE alapszabdlya 5. cikkének (2) bekezdésébdl kifejezetten kitlinik, hogy a relevans
idészak soran ,az eurdpai unids szabdlyozasban piacképes kockazatokként meghatarozott kockazatok
biztositasaval és az ilyen kockdzatokra vonatkozd kezességvallalassal kapcsolatos tevékenység nem
részesiil[t] allami kezességvallalasban, és a maganbiztositdsokra vonatkozé unids szabdlyozas ald
tartoz[ott]”.

Az allami kezességvillalasra vonatkozé e valészinisité kortilmény ugyanakkor megerdésiti, hogy a SACE
tevékenységei nem egy exporthitel-biztositassal foglalkozé kereskedelmi tarsasdg piaci feltételek mellett
gyakorolt tevékenységeinek voltak megfeleltethet6k, hanem egy kiilonleges jogallassal rendelkezé és az
allami hatésagok dltal meghatarozott gazdasdgtamogatasi célokat kovetd, killondsen az dallami
kezességvallalasnak koszonhetéen exportosztonzési eszkozként szolgdlé allami biztositétarsasag
tevékenységeinek (lasd a fenti 67. pontot).

A megtamadott hatdrozat (177) preambulumbekezdésének b) pontjdban emlitett harmadik
valdszintsité koriilmény (lasd a fenti 64. pontot) a SACE konyvelésének a Corte dei Conti dltali, a
269. sz. torvényereji rendelet 6. cikkének (16) bekezdésében el6irt ellenérzésére, valamint a GPM
azon kotelezettségére vonatkozik, hogy a SACE tevékenységérdl ugyanezen torvényereji rendelet
6. cikkének (17) bekezdése értelmében minden évben jelentést nydjtson be az olasz parlamentnek.
Mint azt a Bizottsag megjegyzi, még ha ezek az ellendrzések egyéb kozvallalkozasokra is kiterjednek,
nem terjednek ki a teljes egészében allami tulajdonban 1évé osszes kozvéllalkozasra, ami megerdsiti a
SACE felett gyakorolt kiilonleges dllami ellendrzés dltalanos keretét. A tdrgyalds soran ugyanakkor az
Olasz Koztarsasdg — anélkiil, hogy ebben a Bizottsdg ellentmondott volna neki — el6adta, hogy a
SACE tevékenységérdl utoljara 2008-ban nyujtottak be jelentést a parlamentnek.

E harmadik valészintsité koriilmény onmagdban nem meghatarozé. Mivel ugyanis e pénziigyi és
politikai ellenérzésekre egyrészt utdlag keriil sor, masrészt pedig azok fészabdly szerint a SACE
valamennyi konyvelésére, illetve tevékenységére kiterjednek, dnmagukban nem teszik lehet6vé annak
vélelmezését, hogy az dllami hatésagok konkrétan befolydsoltdk a felsébb szinti — mint példaul a
vitatott intézkedésekre vonatkozé - hatdrozatok meghozatalait. Ez nem valtoztat azon, hogy az
ellendrzési lehetéségek az olasz dllamnak a SACE tevékenységében vald érdekeltségérdl tantiskodnak,
és relevansak lehetnek a valdszinisité korilmények olyan egyiitteseként, amelyre a Bizottsag
tamaszkodott.

A megtamadott hatdrozat (177) preambulumbekezdésének b) pontjaban (ldsd a fenti 64. pontot)
emlitett negyedik valdszintsité korilmény a SACE biztositasi kotelezettségvallalasai elGzetes tervének
és a meghatdrozott kockdzatokhoz kapcsolédé pénziigyi igényeknek a CIPE dltali jovdhagydsara,
valamint a SACE dltal véllalhaté, nem piacképes kockidzatokhoz kapcsol6dd kotelezettségvallaldsok
altaldinos hatarértékeinek a CIPE altali meghatdrozasira vonatkozik, amely jévdhagyasra és
meghatdrozasra a 269. sz. torvényereji rendelet 6. cikkének (9) bekezdésével Gsszhangban keriil sor,
amely utal a 143. sz. torvényerejl rendelet 2. cikkének (3) bekezdésében foglalt rendelkezésekre (lasd a
fenti 9. pontot).

E tekintetben a felperesek azt dllitjak, hogy a CIPE jévahagyé hatdrozata arra korlatozodik, hogy
atiiltesse és formaba ontse a SACE igazgatétandcsa altal ezt megel6z6en jovahagyott el6zetes tervet. A
CIPE altali jévahagyasra irdanyuld eljarasnak (lasd a fenti 9. pontot) szerintiik valéjaban kizarélag az a
célja, hogy tdjékoztassa az allamot az azon kezességvallalasbdl ereddé kockazatnak valé legmagasabb
potencidlis kitettségének mértékérsl, amelyet a SACE 4dltal a nem piacképes kockazatok dgazatdban
kinalt biztositasi fedezeteket illetéen nyujt. Masfeldl az ilyen jovdhagydsra benyujtott elézetes terv nem
érinti a Sace BT tevékenységeit.
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Ennek az érvelésnek nem lehet helyt adni. A Bizottsag helyesen dllitja, hogy a SACE el4zetes tervének a
CIPE - vagyis az olasz gazdasagpolitika koordinacidjanak és igazgatasdnak felsé szint(i szerve — dltali
jovahagydsa azt mutatja, hogy e vallalkozds nem teljes vezetési onallésag feltételei mellett gyakorolja
tevékenységeit, ezaltal pedig ugy tekinthets, hogy az dllami hatdésagok ellendrzése alatt cselekszik,
legalabbis a fontos hatdrozatok elfogadasat illetéen.

A SACE dltal a nem piacképes kockazatok piacdn végzett {6 tevékenység ugyanis az elézetes terv
kereteibe illeszkedik, amelyet a tarsasag igazgatdtandcsa allit ugyan Ossze, viszont a CIPE-nek jova kell
azt hagynia. Az orszagos gazdasagpolitika irdnyait meghatarozé e hatésag altali jovahagyasra iranyuld
ilyen eljardsnak nem lehet tisztin tdjékoztatd tartalma. Az ellenkezéjére utalé barmilyen valdszintGsitd
koriilmény hidnyaban (ldsd az aldbbi 83. pontot) ez az eljaras azt jelzi, hogy a SACE a neki nydujtott
allami kezességvallalas ellenében koteles figyelembe venni az allami hatésdagok elvarasait.

Harmadszor, a felperesek és az Olasz Koztarsasag vitatja, hogy barmilyen bizonyité ereje lenne az arra
alapitott valdszintsité koriilménynek, hogy a Sace BT alapszabdlya 5. cikkének (2) bekezdése akként
rendelkezik, hogy a SACE e ledanyvillalat t6kéjében fenndallé részesedése a 269. sz. torvényereji rendelet
6. cikkének (12) bekezdése értelmében nem lehet 30%-ndl alacsonyabb (lasd a fenti 55. pontot).

A felperesek kétségkiviil helyesen jegyzik meg, hogy a 30%-os részesedés nem teszi lehet6vé a SACE
szamara a lednyvallalata tevékenységének ellendrzését. Ugyanakkor, jollehet az ilyen rendelkezés
onmagaban nem elegendé annak vélelmezéséhez, hogy az allami hatdsagok konkrétan kozremiikodtek
a vitatott intézkedések elfogaddsiban, az ilyen rendelkezés ezen elfogadds hatterébdl eredé olyan
valdszintsité koriilménynek mindsiil, amelyet figyelembe lehet venni (lasd a fenti 45. pontot).

Mint azt ugyanis a Bizottsag helyesen dallitja, e részvétel ugy tekinthet6, mint amely a piacképes
kockazatok biztositasaval kapcsolatos tevékenységben torténd, a relevans idGszakban teljes egészében
allami tulajdonban 1évé SACE kozvetitésével lebonyolitott bizonyos szint(i dllami kotelezettségvallalas
biztositasara iranyul, és meger6siti, hogy a SACE kiilonleges jogi szabalyozas ald tartozik, ideértve a
fent emlitett dgazatot is.

E feltételek mellett a vitatott intézkedések elfogaddsanak Osszefiiggéseire vonatkozd, a fenti
55—80. pontban vizsgdlat altalanos val6szinGsité koriilmények osszességiikben véve lehetévé teszik a
jogilag megkovetelt médon torténd bizonyitasat annak, hogy ezek az intézkedések az olasz gazdasag
szempontjabdl fennalld jelent&ségiikre tekintettel betudhaték az allamnak.

Figyelembe véve ugyanis a vitatott intézkedések — amelyek dsszege tobb mint 70 millié eurét tesz ki —
terjedelmét és targyat, a Bizottsag dltal hivatkozott, a SACE és az allami hatésdgok kozott kiilonleges
jogszabdlyi rendelkezésekkel létrehozott szervezeti kapcsolatokra (lasd a fenti 57—-63. pontot), az olasz
gazdasag versenyképességének elémozditasaval kapcsolatos, a SACE alapszabdlya éltal a SACE-re
ruhdzott célkitlizésekre (lasd a fenti 66—69. pontot), a SACE részére a {6 tevékenységének gyakorldsa
keretében allami kezességvallaldas formdajaban nyujtott allami segitségre (lasd a fenti 70. és 71. pontot),
az allami hatdsdgok altal a SACE tevékenységei felett gyakorolt el6zetes (lasd a fenti 74—78. pontot) és
utdlagos (lasd a fenti 72. és 73. pontot) ellendérzésre, valamint a piacképes kockazatok biztositdsanak
agazatiban bizonyos szintd dallami kotelezettségvallalasra (lasd a fenti 80. pontot) vonatkozé
val6szintsité kortilmények Osszessége azt tdmasztja ald, hogy valészinttlen, hogy az allami hatésagok
nem mukodtek kozre a vitatott intézkedések elfogadasdban.

Ezt az elemzést nem vonja kétségbe az Olasz Koztarsasag dltal a GPM azon gyakorlatara vonatkozéan
eléadott érv, hogy a kozvallalkozasok hatdrozataiba nem avatkozik be, mint azt az Olasz Koztarsasag
szerint aldtdmasztja az e minisztériumtdl szarmazd két feljegyzés, amelyek emlékeztetnek arra, hogy a
SACE igazgatdtanicsa dltal elhatirozott miveletekhez nem kellett a GPM jévdhagydsa (lasd a fenti
36. pontot). Egyrészt ugyanis — mint azt a Bizottsag dllitja — e feljegyzésekre a jelen {igyben nem lehet
hivatkozni, mivel azokat a kozigazgatasi eljards sordn nem terjesztették a Bizottsag elé (lasd: 2008.
junius 25-i Olympiaki Aeroporia Ypiresies kontra Bizottsag itélet, T-268/06, EBHT, EU:T:2008:222,
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56. pont; lasd tovabbd ebben az értelemben: 2008. 4prilis 15-i Nuova Agricast itélet, C-390/06,
EU:C:2008:224, 54. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat). Masrészt az e
feljegyzésekben emlitett miveleteknek az olasz gazdasdg versenyképességének tdmogatdsira iranyuld
célkitlizésre tekintettel semmi esetre sem volt ugyanaz a tartalma, mint a vitatott intézkedéseknek.
Végiil a hivatalos jovahagyds hidnya nem zarhatja ki, hogy az dllami hatésagok konkrétan
kozremiikodtek valamely intézkedés elfogadasaban. Marpedig a jelen iigyben a fenti 82. pontban
felidézett valoszintsité koriilményekbdl ilyen kozremiikodés kovetkezik.

Kovetkezésképpen a megtamadott hatdrozatban emlitett &ltaldnos valészintsité koriilmények
Osszességére tekintettel a Bizottsdg a megtamadott hatarozat (180) preambulumbekezdésében a vitatott
intézkedések  dallamnak valé6  betudhatésagdnak  megallapitdisa  érdekében  megalapozottan
tamaszkodhatott arra a megéllapitasra, amely szerint a SACE szorosan kotédott az olasz édllami
hatésagokhoz, amelyek a SACE-t az olasz gazdasag tevékenységének tdmogatasara iranyuld politikdjuk
keretében hasznaltdk fel.

Masfeldl a harom éltalanos valdszin(sité koriilmény relevancidjat megerdsitik a megtamadott hatarozat
(178) és (179) preambulumbekezdésében emlitett specifikus valdszinisité korilmények. Lényegében a
SACE igazgatdtandcsanak tagjai dltal a vitatott intézkedések elfogadasa soran tett nyilatkozatokrdl van
sz0.

Kétségtelen, hogy a felperesek és az Olasz Koztarsasag azt allitjdk, hogy a megtidmadott hatdrozat
(178) és (179) preambulumbekezdésében idézett e nyilatkozatok olyan koriilménybeli elemeknek
mindsiilnek, amelyek a nyilatkozattevéknek kizardlag azt a varakozasat juttatjdk kifejezésre, hogy a
vizsgalt intézkedéseknek kedvezd hatasaik lesznek az olasz gazdasagra.

Ugyanakkor meg kell allapitani, hogy a megtamadott hatdrozat (178) preambulumbekezdésének a) és
b) pontjidban, valamint (179) preambulumbekezdésében idézett, az egyrészt a SACE igazgatdtandcsa
2009. aprilis 1-jei iilésének, masrészt pedig az igazgatdtanics 2009. majus 26-i iilésének
jegyzokonyvében rogzitett nyilatkozatok daltalanos érdekii célokra utalnak. Ugyanez a helyzet a
megtamadott hatdrozat (178) preambulumbekezdésének c) pontjdban hivatkozott, a Sace BT
igazgatdtanacsa 2009. majus 27-i ilésének jegyz6konyvébdl kivonatolt megallapitasokkal is.

Még ha a fent emlitett nyilatkozatok kiilon-kiilon vizsgélva csak viszonylag csekély bizonyit6 erdvel is
rendelkeznek, a vitatott intézkedések elfogaddsanak hatterére vonatkozé altaldnos valdszintsité
koriilményekre tekintettel vizsgdlt ilyen nyilatkozatokat olyan tovabbi valészin(sité koriilményeknek
kell tekinteni, amelyek megerdsitik, hogy a vitatott intézkedések elfogadasa a SACE-re ruhdzott, az
olasz gazdasig tamogatdsara iranyul6 célkitlizések megvaldsitasanak kereteibe illeszkedett.

Mindezen indokok alapjan az els6 jogalapot el kell utasitani.

A madsodik és a harmadik, lényegében a piacgazdasdagi magdanbefektetd kritériumdnak és az indokoldsi
kotelezettségnek a megsértésére alapitott jogalapokrol

E két jogalap vizsgdlata el6tt bevezetésképpen fel kell idézni bizonyos, az itélkezési gyakorlatban a
piacgazdasagi maganbefektetd kritériumara vonatkozoéan kialakitott elveket.

A piacgazdasagi maganbefekteté kritériumara vonatkozé itélkezési gyakorlattal kapcsolatos elzetes
észrevételek

Az itélkezési gyakorlat szerint azok a feltételek, amelyeknek valamely intézkedésnek meg kell felelnie
ahhoz, hogy az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdése szerinti tdmogatds fogalma ald tartozzon, nem
teljesiilnek, ha a kedvezményezett vallalkozas az allami forrdsok felhasznaldsiaval rendelkezésére
bocsatott elénnyel azonos elényhoz a rendes piaci feltételeknek megfelel6 koriilmények kozott is
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hozzdjuthatott volna, e mérlegelést pedig fGszabdly szerint a piacgazdasagi maganbefektetd
kritériuméanak alkalmazasaval kell lefolytatni (lasd ebben az értelemben: 2012. junius 5-i Bizottsag
kontra EDF és tarsai itélet, C-124/10 P, EBHT, EU:C:2012:318, 78. pont; 2013. janudr 24-i Frucona
Kosice kontra Bizottsag itélet, C-73/11 P, EU:C:2013:32, 70. pont).

A magdanbefektet6 kritériumdnak alkalmazésa igy annak meghatdrozéasara iranyul, hogy a véllalkozasnak
allami forrasokbdl barmilyen formdban juttatott el6ny a hatdsaindl fogva torzithatja a versenyt vagy
azzal fenyegethet, valamint érintheti a tagallamok kozotti kereskedelmet (ldsd ebben az értelemben:
Bizottsag kontra EDF és tarsai itélet, fenti 91. pont, EU:C:2012:318, 89. pont). E tekintetben
emlékeztetni kell arra, hogy az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdése valamely kozjogi jogalany
beavatkozasdnak nem az okai vagy a célai szerint tesz kiilonbséget, hanem azt a hatdsai szerint
hatdrozza meg (Bizottsdg kontra EDF és tarsai itélet, fenti 91. pont, EU:C:2012:318, 77. pont; 2013.
marcius 19-i Bouygues és Bouygues Télécom kontra Bizottsag és tarsai itélet, C-399/10 P és
C-401/10 P, EBHT, EU:C:2013:175, 102. pont).

Annak meghatirozasahoz, hogy az érintett tagdllam vagy kozjogi jogalany egy koriltekintd
piacgazdasagi magdnszerepld magatartdsat tandsitotta-e, azon iddszak kontextusaba kell
visszahelyezkedni, amelynek sordn a széban forgd intézkedéseket megtették, annak megitélése
érdekében, hogy a tagdllam vagy kozjogi jogalany magatartdsa gazdasdgilag ésszeri volt-e,
kovetkezésképpen pedig tartézkodni kell minden olyan értékeléstdl, amely valamely késébbi helyzeten
alapul. A koz- és magan gazdasagi szerepl6k magatartasat igy annak alapjan kell 6sszehasonlitani, hogy
hasonldé koriilmények kozott a szédban forgé mivelet sordn, az ezen idGpontban rendelkezésre allo
informdacidkra és elérelathaté fejleményekre tekintettel egy magan gazdasagi szereplé milyen
hozzadllast tantsitott volna (lasd ebben az értelemben: Stardust-itélet, fenti 33. pont, EU:C:2002:294,
71. és 72. pont). Kovetkezésképpen az érintett tagillam vagy kozjogi jogalany dltal végrehajtott
mivelet tényleges jovedelmezdsége visszamendleges megallapitasanak nincs jelentdsége.

Ezt az allandé itélkezési gyakorlatot megerésitette a Bizottsag kontra EDF és tdrsai itélet (fenti 91. pont,
EU:C:2012:318), hangstlyozva a 105. pontjaban, hogy kiilondsen a magdanbefekteté kritériumdnak
alkalmazésa szempontjabdl csak a széban forgd mivelet végrehajtasardl sz6l6 dontés meghozatalanak
id6pontjaban rendelkezésre all6 adatok és eldrelathatd fejlemények relevansak. Ez kiilondsen igy van
akkor, ha — mint a jelen esetben — a Bizottsag olyan intézkedés vonatkozasiban vizsgdlja az allami
tamogatds fenndllasit, amelyet nem jelentettek be neki, és amelyet az érintett kozjogi jogalany a
bizottsagi vizsgalat lefolytatdsa idején mar végrehajtott.

Az allami tdmogatdsok dgazatiban a bizonyitdsi teherre vonatkozé elvekkel 6sszhangban a Bizottsag
feladata, hogy az ilyen tdmogatisrdl bizonyitékkal szolgiljon. E tekintetben a Bizottsdg koteles a
szoban forgd intézkedések vizsgalatara iranyuld eljardst gondosan és partatlanul lefolytatni annak
érdekében, hogy a tdmogatds fenndllasit — adott esetben pedig az Osszeegyeztethetetlenségét vagy
jogellenességét — megdallapité végleges hatdrozat meghozatala sordn a lehetd legteljesebb kord és
legmegbizhat6bb adatok élljanak rendelkezésére (lasd ebben az értelemben: 2010. szeptember 2-i
Bizottsag kontra Scott itélet, C-290/07 P, EBHT, EU:C:2010:480, 90. pont; 2014. 4prilis 3-i
Franciaorszdg kontra Bizottsdg itélet, C-559/12 P, EBHT, EU:C:2014:217, 63. pont). Ami a bizonyitas
megkovetelt szintjét illeti, a Bizottsag dltal bizonyitand6 koriilmények jellege nagymértékben a vizsgalt
dllami intézkedés jellegének fiiggvénye (ldsd ebben az értelemben: fent hivatkozott Franciaorszig
kontra Bizottsag itélet, EU:C:2014:217, 66. pont).

Kovetkezésképpen, amennyiben a maganbefekteté kritériuma alkalmazhaténak tilinik, a Bizottsag
feladata, hogy az érintett tagallamot felhivja mindazon relevans informaciok szolgaltatdsira, amelyek
lehetévé teszik a Bizottsdag szamdra annak ellendrzését, hogy e kritérium alkalmazhatésdganak és
alkalmazasanak feltételei teljestilnek-e (Bizottsig kontra EDF és tdrsai itélet, fenti 91. pont,
EU:C:2012:318, 104. pont; Bizottsdg kontra Hollandia és ING Groep itélet, C-224/12 P, EBHT,
EU:C:2014:213, 33. pont). Ha a tagallam eljuttatja a Bizottsighoz a megkovetelt adatokat, a Bizottsag
feladata olyan atfogd mérlegelés lefolytatdsa, amely figyelembe veszi az adott tigyben relevans minden
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olyan adatot, amely lehet6vé teszi szamdra annak eldontését, hogy a kedvezményezett vallalkozas ilyen
magan gazdasagi szerepl6tdl nyilvanvaléan nem jutott volna-e hasonlé konnyitésekhez (Frucona Kosice
kontra Bizottsag itélet, fenti 91. pont, EU:C:2013:32, 73. pont).

Ezzel osszefiiggésben az érintett tagallam vagy kozjogi jogalany feladata, hogy kozolje a Bizottsaggal
azokat az objektiv és ellendrizheté adatokat, amelyekbdl Kkitlinik, hogy a dontése olyan el6zetes
gazdasagi értékeléseken alapul, amelyek Osszemérhet6k azokkal, amelyeket a jelen tigy koriilményei
kozott az e tagallaméhoz vagy jogalanyéhoz lehetd legkozelebbi helyzetben 1év6, ésszertien gondolkodd
magan gazdasagi szereplé6 a szoban forgd intézkedés elfogadasa el6tt lefolytatott volna annak
érdekében, hogy meghatarozza ezen intézkedés jovébeli jovedelmezdségét (lasd ebben az értelemben:
Bizottsag kontra EDF és tarsai itélet, fenti 91. pont, EU:C:2012:318, 84. pont, Osszefiiggésben a
105. ponttal; 2014. julius 3-i Spanyolorszadg és tarsai kontra Bizottsag itélet, T-319/12 és T-321/12,

EU:T:2014:604, 49. pont).

Ugyanakkor az érintett tagallamtoél vagy kozjogi jogalanytdl megkovetelt el6zetes gazdasagi értékelési
elemeket a szoban forgd mivelet jellegének és Osszetettségének, az érintett aktiv eszkozok, javak vagy
szolgaltatasok értékének és az adott tigy korillményeinek megfeleléen ki kell igazitani (lasd az aldbbi
122., 123., 178. és 179. pontot).

A masodik intézkedést illetéen az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdésének megsértésére, a maganbefektet
kritériumdanak alkalmazéasaval kapcsolatos mérlegelési hibakra és téves jogalkalmazasra, valamint az
indokolas elégtelenségére alapitott masodik jogalaprol

A masodik intézkedés a SACE altal a Sace BT részére nyujtott, a piacképes kockazatokra vonatkozé
nemardnyos viszontbiztositdsi fedezetet (vagy ,XoL viszontbiztositdst”) érinti. A XoL viszontbiztositas
olyan szerzédéstipus, amelyben a viszontbiztositds bizonyos kiiszobértékig és kizarélag arra az esetre
sz6l, ha valamely konkrét kidresemény vagy a karesemények valamely csoportja meghalad egy eldre
meghatdrozott szintet.

A felek kozott nem vitatott, hogy a multban a Sace BT a sajit viszontbiztositisat elsésorban magan
gazdasagi szereplékkel kototte meg. A szerzédések 2009-re sz6l6, a gazdasagi és pénziigyi vilagvalsag
kozepén torténé meghosszabbitdsa soran a Sace BT 21 magan gazdasagi szereplvel lépett
kapcsolatba, és koziilikk ottel osszesen 25,85% fedezetli XoL viszontbiztositast kotott a kiaresemények
5 millié eurét meghaladé és 40 milli6 eurdig terjed6 részére. Az 6t magan-viszontbiztosité altal vallalt
fedezetek mértéke 10%, 7,5%, 3%, 2,85% és 2,5% volt. A fedezet fennmaradé részét, vagyis 74,15%-ot a
SACE 2009. junius 5-én ugyanolyan prioritasi, kapacitdsi és dijfeltételekkel vallalta, mint amelyek a
Sace BT 2009-re sz6lé éves viszontbiztositisi szerz6désében szerepeltek, és amelyeket az ot
magan-viszontbiztosité mar elfogadott.

A Bizottsdg a megtamadott hatdrozatban (a (126)—(131) preambulumbekezdés) azt a megallapitast,
amely szerint a vallalandé kockazat magasabb mértékét figyelembe véve egy magan-viszontbiztosité a
Sace BT-vel szemben, a SACE altal megadott feltételek mellett nem vallalt volna 74,15% mértéki
viszontbiztositasi fedezetet, vagyis a Sace BT elényben részesiilt, lényegében a kovetkezd
megfontolasokra tamaszkodva tette:

— az, hogy azok a magan-viszontbiztositok, amelyekkel a SACE a viszontbiztositdsi megallapodas
2009-re szO0l6 meggjitdsa sordn kapcsolatba lépett, megtagadtik a nemardnyos viszontbiztositds
fennmaradd részének fedezetét, azt mutatja, hogy ezt a fedezetet piaci szerepl6ktl nem lehetett
volna beszerezni (a megtdmadott hatdrozat (127) preambulumbekezdése);
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— a pénzigyi vilagvalsiggal — amely szigoribb viszontbiztositdsi feltételeket eredményezett —
Osszefliggésben bizonyos magan-viszontbiztositok csokkentették az ezen dgazatban gyakorolt
tevékenységeiket, és inkdbb mads, jovedelmezdbb  teriiletekre  Osszpontositottak  (a
(128) preambulumbekezdés);

— figyelembe véve a 2008-ban keletkezett jelentds (mintegy 29,5 millié6 eurd) veszteségeket, ,a
[Sace BT] gyenge helyzet[e] azzal jar, hogy nagyobb a viszontbiztositds kockdzata” (a
(128) preambulumbekezdés);

— egy ésszerlen gondolkodé magdn-viszontbiztosité ,soha nem véllalni, hogy ilyen magas,
[74,15%-0s] aranyt fedezzen a viszontbiztositds sokkal kisebb szdzalékat Dbiztosito
viszontbiztositokra  érvényes feltételekkel — megegyezd  feltételek  mellett”. Az ilyen
magan-viszontbiztosité megkovetelte volna, hogy a biztositdsi dij tiikrozze a vallalt kockazat
magasabb mértékét (a (128) preambulumbekezdés);

— a tdmogatas Osszege a Sace BT dltal viselt dij, valamint azon dij kozotti kilonbozetnek felel meg,
amelyet egy magan-viszontbiztosité ilyen magas viszontbiztositdsi aranyért felszamitott volna. A
Bizottsagnak a hatdrozathozatali gyakorlatdval dsszhangban az volt az allaspontja, hogy az ilyen
magas viszontbiztositasi aranyra és kockazatra vonatkozé dijnak a magan-viszontbiztositék altal a
lényegesen alacsonyabb aranyért felszamitott dijnal legaldbb 10%-kal magasabbnak kellett volna
lennie. A Sace BT altal a SACE-nek fizetett 1,56 millié euré Osszeg tekintetében a visszatéritendd
tamogatds Osszege igy 156 000 eurd (a (128) preambulumbekezdés);

— a SACE-nek a Sace BT viszontbiztositdsi megallapoddsaban vald, az atengedett kockazatok 25%-at
meghaladd részesedése ellentétes az e lednyvallalat dltal meghatdrozott éltaldnos elvekkel (a
(128) preambulumbekezdés);

— a vitatott intézkedéseket egymassal parhuzamosan kellene elemezni, azon koriilmény alapjan pedig,
hogy a SACE a Sace BT lednyvallalata, semmiképp éllapithaté meg, hogy a SACE ugy jart el, ahogy
azt hasonl6 helyzetben egy magénvillalkozas tette volna (a (126) és (129) preambulumbekezdés);

— aszdban forgé viszontbiztositasi fedezet lehetévé tette a Sace BT-nek, hogy novelje a hitelbiztositasi
kapacitdsat (a (126) és (130) preambulumbekezdés).

A felperesek egyrészt a Bizottsdag azon elemzését vitatjak, amely szerint egy magan-viszontbiztosité a
SACE altal a Sace BT-nek nyujtott viszontbiztositasi fedezetet nem vallalta volna ugyanolyan feltételek
mellett, mint amelyeket a magan-viszontbiztositok alacsonyabb kockdazatszint esetén alkalmaznak.
Masrészt a felperesek azt allitjdk, hogy a Bizottsdg azon értékelése, amely a tdmogatis Osszegét a
Sace BT altal a SACE részére fizetett dij Osszegének 10%-dban allapitia meg, mérlegelési hibat
tartalmaz, és nincs megindokolva.

Mindenekel6tt azt kell megvizsgalni, hogy a Bizottsig helyesen allapithatta-e meg, hogy amikor a SACE
az elfogadott feltételek mellett nyutjtotta a Sace BT-nek a vitatott viszontbiztositasi fedezetet, nem ugy
jart el, mint ahogy azt hasonld helyzetben egy magan-viszontbiztosité tette volna, majd azt kell
ellendrizni, hogy a tdmogatds Osszegének a Bizottsag dltali értékelése megfeleléen meg van-e
indokolva.

— A SACE magatartdsanak egy magan-viszontbiztosité magatartdsaval val6 6sszehasonlitdsarol

A felperesek vitatjak a Bizottsag annak aldtdmasztasara szolgdl6 érveit, hogy a SACE nem ugy jart el,
mint ahogy azt egy magan-viszontbiztosité tette volna. ElGszor is az, hogy a magin gazdasagi
szerepl6k korlatozott aranyban vettek részt a XoL viszontbiztositasi fedezetben, nem a Sace BT
termékkindlatanak — amelyet a viszontbiztositéknak kedvezd torténeti fejlédés jellemez — kiilonleges
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kockazataival, hanem alapvetéen azzal magyarazhat6, hogy a sajit nehézségeikkel és a piaci
nehézségeikkel szembesiilve ciklikusan — tobbek kozott a kapacitasuk csokkentésével — reagald piaci
szerepl6k bizonytalanok. Ezzel szemben a SACE szilaird vagyoni hattérrel rendelkezett, és olyan
kedvezd gazdasagi fejlddést tudott maga mogott, amely lehetévé tette szamara, hogy megragadja a piaci
lehetoségeket. A felperesek szerint ezt megerdsiti a Sace BT-vel kotott viszontbiztositasi szerzédés
cimén elért jelentés nyereség, amennyiben a SACE az 1,56 millié6 euré dijbevétel ellenében nem
jegyzett semmilyen kareseményt.

Masodszor, a felperesek szerint a Bizottsdg az ellenkérelemben tévesen allitja, hogy a SACE-nek a
Sace BT XoL viszontbiztositasi szerzédéséhez valé hozzijaruldsa ,nem 06nallé” dontés volt, ,hanem
[...] az hatdrozta meg, hogy a piac nem volt hajlandé a viszontbiztositas 25,85%-anal tobbet fedezni”.
Nincs semmilyen jogszabalyi vagy fizet6képességi el6iras, amely arra kotelezné a Sace BT-t, hogy teljes
kort XoL viszontbiztositasi fedezettel rendelkezzék. A széban forgd XoL viszontbiztositasi szerzédés
kizdrdlag egyes meghatarozott, rendkiviili jellegli kareseményeket fedez. E szerz6désnek ezért nem volt
célja sem a Sace BT foly6 technikai hozamanak javitdsa, sem pedig az, hogy lehet6vé tegye a Sace BT
szamdra tovabbi kapacitdsok képzését. A SACE és a Sace BT a kolcsonos haszon kilatasait szem el6tt
tartva vallalta a viszontbiztositasi fedezetet. A Sace BT altal kovetett cél az volt, hogy a kozép- és
hosszatava stabilitdsanak védelme érdekében csokkentse az extrém kockdzatokat. Ezzel szemben a
SACE a Sace BT termékkinalatdnak jelentés diverzifikdlasaban, valamint a gazdasagi ciklus olyan
szakaszaban volt érdekelt, amelyben magasak a biztositasi dijak.

Harmadszor, a felperesek azt dllitjak, hogy a masodik intézkedés elfogadasakor a viszontbiztositds olyan
termék volt, amelyet a SACE a Sace BT-nek biztositott feltételekkel megegyez6 feltételek mellett kinalt
valamennyi piaci szereplének. A SACE - egyedill a mas gazdasagi szerepl6ktSl szarmazé ajanlatok
hidnya folytdn — azért nem kotott mas gazdasagi szereplékkel ilyen szerzédéseket, mert a biztositési
csoportokon beliil a gazdasagi szereplék a viszontbiztositdsra szakosodott tarsasagaik részérdl
kedvezményes fedezetben részesiilnek. Ezért a Bizottsigot semmi nem jogositja fel annak
megallapitdsara, hogy a Sace BT-nek biztositott feltételekkel azonos feltételek mellett torténd
viszontbiztositds irdnti kérelmeket elutasitottak.

Negyedszer, a felperesek szerint egyetlen vizsgdlati eredmény sem tdmasztja ald a Bizottsiag dltal a
megtamadott hatdrozat (128) preambulumbekezdésében megfogalmazott azon allitdst, amely szerint
egy magan-viszontbiztosité soha nem fogadta volna el, hogy a SACE éaltal a Sace BT-nek biztositott
feltételek mellett ilyen magas viszontbiztositasi aranyt fedezzen. Marpedig — mint azt a megtamadott
hatdrozat (179) preambulumbekezdése emliti — a SACE e fedezeti ardny vallalasival kapcsolatos
dontése a kockdzatok/hozam 2009. madrcius 19-i, e tdrsasag kockazatkezelésért felelds szervezeti
egysége altal az AON Re Global biztositasi alkusz értékelése alapjan végzett azon elemzésen alapul,
amely a Sace BT XoL viszontbiztositasi szerz6dését jovedelmezének mindsitette.

Otodszor, a mértékadd kozgazdasagi irodalom szerint és a piacon mikddé legjelentésebb nemzetkozi
viszontbiztositék gyakorlatiban a viszontbiztositdsi tevékenység dijszabdsa nem csupan a vallalt
kockazat szintjétél fiigg. Masfel6l a XoL viszontbiztositok dltal hozott egyetlen dontés a
viszontbiztositds targyat képez6 kockazat aranyara vonatkozik. Ami a biztositdsi dijat illeti, arrdl ezt
megel6zéen, az atengedd biztositd, az alkuszok és a viszontbiztositok kozotti targyaldsi folyamat
keretében dllapodnak meg, és az a viszontbiztositoktél vagy a vallalt kockazatok hanyadatél fiiggéen
nem valtozik.

Hatodszor, a  felperesek  vitatjdk a  Bizottsdg  altal a  megtamadott  hatdrozat
(130) preambulumbekezdésében tett azon megallapitast, amely szerint lényegében a SACE dltal
nyujtott viszontbiztositasi fedezet el6nyt biztositott a Sace BT-nek azaltal, hogy lehet6vé tette szamara
a hitelbiztositasi kapacitasanak novelését, anélkill hogy a kérdéses kockazatokat egyediil a sajat forrasai
terhére kellett volna vallalnia, vagy hogy a viszontbiztositasi fedezetének fennmaradé részéért olyan
dijat kellett volna kinalnia, amely az egyéb magdan-viszontbiztositéknak fizetett dijnal legalabb 10%-kal
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magasabb. A felperesek azt allitjdk, hogy az iizleti év soran aldirt szerz6dések nagysdgrendje és értéke
olyan tényezOk Osszességétdl fligg, amelyek alapvetGen a tarsasdg fejlesztési céljaihoz és e célok
operativ alvéltozataihoz kapcsolédnak.

A Bizottsag az egész fenti érvelést vitatja.

Annak eldontése érdekében, hogy a SACE gy jart-e el, mint ahogy azt egy hasonlé helyzetben 1év6
magan-viszontbiztosito tette volna, a Bizottsagnak a rendelkezésére all6 relevans adatok alapjan azt
kellett megvizsgalnia, hogy a masodik intézkedés elfogadasa el6tt a SACE megfelel6 gazdasagi
mérlegelést folytatott-e le arra vonatkozdan, hogy ez az intézkedés a villalt kockazatokra tekintettel
jovedelmezé-e.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy jollehet az allami tdmogatdsok ellenérzése keretében a
tagallamnak az EUSZ 4. cikk (3) bekezdése szerinti lojalis egyiittmiikodési kotelezettség értelmében a
Bizottsag rendelkezésére kell bocsatania minden olyan adatot, amely lehetévé teszi a Bizottsag szamadra
a széban forgé intézkedés allamitdmogatas-jellegérol torténd allasfoglalast, a Bizottsagnak a gondos és
péartatlan vizsgilatra irdnyuld kotelezettsége értelmében (lasd a fenti 95. pontot) alaposan meg kell
vizsgdlnia a tagallam 4ltal a rendelkezésére bocsatott adatokat (2014. aprilis 30-i Dunamenti Erémd
kontra Bizottsag itélet, T-179/09, EU:T:2014:236, 176. pont). A hivatalos vizsgélati eljaras szellemével
osszhangban — amely eljaras az érintett feleknek a Bizottsdg informaciés forrasanak szerepét osztja
(lasd ebben az értelemben: 2006. mdjus 31-i Kuwait Petroleum [Nederland] kontra Bizottsdg itélet,
T-354/99, EBHT, EU:T:2006:137, 89. pont) — e kotelezettség azon informadciékkal kapcsolatban is
terheli a Bizottsagot, amelyeket az érintett felek kozoltek vele.

Marpedig a Bizottsdg a madsodik intézkedés maganbefekteté kritériumaval valé 6sszhangjanak
mérlegelése keretében a megtamadott hatarozatban nem foglalt kifejezetten allast a felperesek altal
hivatkozott, a SACE kockazatkezelésért felelds szervezeti egysége dltal 2009. marcius 19-én annak
ellenérzése érdekében készitett feljegyzésr6l, hogy ,a viszontbiztositdsi megallapodds becsiilt
jovedelmezdségi szintje megfelelt-e a vallalt kockazatoknak” (ldsd a fenti 107. pontot). Pedig e
feljegyzést a SACE a kozigazgatasi eljards soran kozolte a Bizottsaggal, mint azt a megtamadott
hatdrozat (179) preambulumbekezdése is tanusitja, amely emlitést tesz e feljegyzésrél, és megjegyzi,
hogy a SACE igazgatétandcsa a 2009. dprilis 1-jei iilésén jovdhagyta a SACE-nek a Sace BT
nemaranyos viszontbiztositasi szerz6déséhez a piaci viszontbiztositék daltal nem fedezett Osszegben
torténd hozzdjarulasat.

A 2009. marcius 19-i feljegyzésnek azonban egyértelmi jelentésége van. A felek érvelésébdl és az
iratanyagban szerepld iratokbol ugyanis kitéinik, hogy azok az egyediili gazdasigi értékelések,
amelyekre a SACE a masodik intézkedés elfogaddsa érdekében tdmaszkodott, és amelyeket els6
alkalommal a SACE igazgatétanacsanak 2009. februar 11-i tilésén vitattak meg, a felperesek szerint e
2009. marcius 19-i feljegyzésben, valamint az AON Re Global biztositasi alkusz azon jelentésében
szerepeltek, amelyen e feljegyzés alapul.

Ezenkiviil a felperesek nem hivatkoznak egyetlen mds dokumentumra sem, amelyet a SACE-nek a
Sace BT viszontbiztositasi szerz6désében valé részvételének vizsgalata érdekében a SACE
igazgatdtandcsa elé terjesztettek volna.

Ugyanakkor mind a SACE és az olasz hatdsagok dltal a kozigazgatasi eljaras sordn tett észrevételekre,
mind pedig a fent emlitett 2009. marcius 19-i feljegyzésnek és az AON Re Global fent emlitett
jelentésének tartalmdra tekintettel nem kifogdsolhaté a Bizottsaggal szemben, hogy a megtdmadott
hatarozatban nem foglalt kifejezetten dllast ezen adatok tartalmar6l annak mérlegelése érdekében,
hogy a masodik intézkedés biztositasa a jovedelmezdségének el6zetes mérlegelésén alapult-e.
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Egyrészt ugyanis a felperesek észrevételeinek a megtamadott hatdrozat 68-71. pontjdban foglalt
Osszegzésébdl nem tlinik ki, tovabba a felperesek, valamint az Olasz Koztarsasag a Torvényszék el6tt
nem dllitja, hogy a kozigazgatasi eljards sordn arra hivatkoztak volna, hogy a SACE a fent emlitett
dokumentumok alapjan lefolytatta volna a mdsodik intézkedés jovedelmezdségének, vagyis gazdasagi
racionalitdsdnak ex ante elemzését. A kozigazgatasi eljards sordn arra helyezték a hangsulyt, hogy a
SACE éltal viéllalt feltételek azonosak voltak a Sace BT viszontbiztositasi fedezetében részt vevé
magan-viszontbiztositok dltal elfogadott feltételekkel.

Masrészt, a 2009. marcius 19-i feljegyzés a SACE kockazatkezelésért felelds szervezeti egységétol
szarmazik, amely annak ellenérzésére volt hivatott, hogy a Sace BT viszontbiztositasi szerzédésének
becsiilt jovedelmezdsége megfelelt-e a vallalt kockdzatoknak. Marpedig e szervezeti egység kedvezd
véleményt adott a SACE e megallapodasban vald részvételét illetGen, alapvetéen az AON Re Global
biztositasi alkusz 2008. november 14-i jelentésébdl kiindulva. E jelentés olyan becsléseket tartalmazott,
amelyeket a Sace BT viszontbiztositasi szerz6dése 2009-ben torténé megujitasara tekintettel végeztek el
a Sace BT szamadra, és amelyek annak elemzésén alapultak, hogy a 2008. évi viszontbiztositasi szerzédés
milyen hatdssal van a Sace BT jelenlegi és jovébeli eredményeire és kovetelményeire a sajat forrasok
targyaban. A 2009. marcius 19-i feljegyzésben viszont a SACE kockazatkezelésért felelés szervezeti
egysége egyaltaldn nem tette naprakésszé a 2008-bédl szdrmazé informacidkat. Igy sem a 2009. mércius
19-i feljegyzés, sem pedig az AON Re Global jelentése nem vette figyelembe azt a pénziigyi valsagot,
amely a 2008. év végén az eurdpai gazdasigot sujtotta, és amely 2009-ben az eurdovezet gazdasagi
helyzetének romldsat valtotta ki. Ezenkiviil e feljegyzésben nem szerepel a legcsekélyebb olyan utalds
sem, amelynek alapjian feltételezheté lenne, hogy a megallapodasban vald, a SACE dltal tervezett
74,15%-0s részvétel jelentdségét, kovetkezésképpen pedig a kockazatoknak wvaloé Kkitettségének
jelentéségét az ilyen részvétel becsiilt jovedelmezdségének értékelése soran figyelembe vették volna.

Ezért a Bizottsag a megtamadott hatarozatban nem volt koteles dllast foglalni a 2009. marcius 19-i és a
2008. november 14-i feljegyzés bizonyit6é erejérdl. Elegend6 volt, ha megfelel6en kifejti azokat az
okokat, amelyek alapjan agy itélte meg, hogy a magin gazdasagi szerepl6k nem lettek volna hajlandék
a masodik intézkedést a SACE altal vallalt feltételek mellett jegyezni.

Ebbdl kovetkezik, hogy a Bizottsdg nem rendelkezett semmilyen relevans irott dokumentummal,
amikor azt a kérdést vizsgalta, hogy a SACE magdan-viszontbiztositéként jart-e el. Meg kell tehat
vizsgdlni, hogy milyen kovetkezmények szarmaznak abbdl, hogy a Bizottsiggal nem kozoltek a
masodik intézkedés becsiilt jovedelmezésének elGzetes, relevans és dokumentalt gazdasagi értékelésére
vonatkoz6 adatokat, figyelembe véve mindazon tényezét, amelyet egy piaci feltételek mellett miikodo
magdan-viszontbiztosité figyelembe vett volna.

Kétségtelen, hogy az itélkezési gyakorlat (lasd a fenti 97. pontot) szerint az érintett tagallam vagy
kozjogi jogalany feladata annak aldtimasztdsa, hogy a dontése ahhoz hasonlé gazdasagi értékeléseken
alapult, amelyeket egy ésszertien gondolkodd, hasonlé helyzetben 1évé magan gazdasagi szerepldé a
vizsgalt intézkedés elfogadisat megel6z6en, az ilyen befektetés jovobeli jovedelmezéségének
megdllapitasa érdekében elvégeztetett volna. E célbdl a fiiggetlen tandcsadé irodak éltal készitett, a
vizsgalt intézkedés elfogadasat megel6z6en megrendelt tanulmanyoknak a kozigazgatasi eljards soran
torténd csatoldsa hozzajarulhat annak bizonyitdsahoz, hogy a tagallam vagy a kozjogi jogalany piaci
szerepl6i minéségében hajtotta végre ezt az intézkedést (lasd ebben az értelemben: Spanyolorszag és
tarsai kontra Bizottsag itélet, fenti 97. pont, EU:T:2014:604, 49. pont).

Ugyanakkor a tdmogatast nyujté kozjogi jogalany részér6l megkovetelt gazdasagi értékelési adatokat in
concreto kell mérlegelni, tovabba azok a vallalt gazdasagi kockazatok jellegétdl és terjedelmétdl fiiggben
valtozhatnak (lasd a fenti 98. pontot). A jelen tigyben a kereskedelmi tigyletbdl all6 masodik intézkedés
jovedelmezdéségének értékelését egyrészt a véllalt kockazatokra, masrészt pedig a viszontbiztositasi dij
Osszegének a kockazat terjedelméhez képest megfeleld jellegére vonatkozd, viszonylag koriilhatarolt
elemzés alapjan lehetett elvégezni.
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E feltételek mellett — tekintettel az tigylet kétségkiviill nem elhanyagolhaté, ugyanakkor viszonylag
korlatozott Osszegére — onmagdban az a koriilmény, hogy a SACE nem szolgdlt bizonyitékkal arra,
hogy a Sace BT viszontbiztositdsi fedezete jovedelmezdségének megallapitisa érdekében lefolytatta
volna a vallalt kockdzat mértékét tiikr6z6 biztositasi dij Osszegének ex ante gazdasagi elemzését, nem
elegendé annak megallapitisihoz, hogy a SACE nem dgy jart el, mint ahogy azt hasonlé helyzetben
egy magan-viszontbiztosité tette volna.

Ezért meg kell vizsgalni azokat a valdszintGsité koriilményeket, amelyekre a Bizottsag a megtamadott
hatarozatban akkor tdmaszkodott, amikor azt kifogasolta a SACE-vel szemben, hogy a
viszontbiztositasi fedezet fennmaradé részét ugyanolyan dijszabdsi feltételek mellett nyujtotta, mint
amelyeket a magan-viszontbiztositok az alacsonyabb kockazatokra alkalmaznak.

El6szor is, e valdszinisité koriilmények kozil a Bizottsag kiillonosen azt emelte ki, hogy a Sace BT-nek
szamos  prébdlkozdasa  ellenére nem  sikeriilt 25,85%  feletti fedezetet szereznie a
magan-viszontbiztositoktdl (lasd a fenti 101. pont elsé francia bekezdését). A felperesek e tekintetben
el6adjak: az, hogy 2009-ben a magan-viszontbiztositok — a korabbi évekkel ellentétben — megtagadtik a
25,85% feletti viszontbiztositasi fedezet vallalasat, a tevékenységiiknek a gazdasagi és pénziigyi
valsaghelyzet lekiizdése érdekében torténé ciklikus csokkentésével, nem pedig a Sace BT
termékkindlatdhoz kapcsolddoé kockdzatokkal magyarazhaté (lasd a fenti 104. pontot).

Elismerve, hogy a valsighelyzet egyike volt azon tényez6knek, amelyek alapjan a
magan-viszontbiztositok megtagadtak a Sace BT viszontbiztositasi szerzédésében valé 25,85% feletti
részvételt (lasd a fenti 100. pontot), meg kell dllapitani, hogy a valsdg az Osszes érintett piaci szerepld
vonatkozdsaban hatdssal volt a piaci feltételekre és novelte a kiresemények kockazatat, ideértve a
SACE-t is, a vagyonanak a felperesek altal hivatkozott stabilitdsa és a tevékenységének szintén daltaluk
hivatkozott kedvezé alakuldsa ellenére. Marpedig a valsdg hattere és a viszontbiztositasi kinalat
allitélagos csokkenése csak arra 0sztonozhetett egy ésszertien gondolkodd gazdasagi szereplét, hogy a
legnagyobb figyelemmel értékelje a vallalt kockazatokat és a széban forgd mivelet jovedelmezdségét. E
tekintetben masfel6l a felperesek sem vitatjdk a Bizottsdg altal a megtdmadott hatarozat
(128) preambulumbekezdésében megfogalmazott azon allitast, amely szerint a pénziigyi vélsig
szigorubb viszontbiztositasi feltételek bevezetését eredményezte (lasd a fenti 101. pont mésodik francia
bekezdését).

Marpedig a felperesek nem szolgalnak semmilyen adattal, amelynek alapjan feltételezhet6 lenne, hogy a
Sace BT viszontbiztositasi szerzédésében valé magasabb ardnyd részvétel jovedelmezdségének a
magan-viszontbiztositok altal a vallalt kockazatok jelentGségére tekintettel torténé mérlegelése nem
jatszott alapvetd szerepet e visszautasitdsban. A felperesek kétségkiviil azt dllitjak, hogy a Sace BT altal
2009-t61 2011-ig kotott viszontbiztositdasi megallapodasok vizsgdlata azt mutatja, hogy ,a kiillonb6z6
viszontbiztositoknak fizetett hitelkamatok ugyanazok voltak”, annak ellenére, hogy a kiillonb6z6 magan
gazdasagi szereplSk altal viszontbiztositott aranyok 2009-ben 2,5%-t6]l 10%-ig (lasd a fenti 100. pontot),
2010-ben és 2011-ben pedig 5%-t6l 15%-ig valtoztak. Hasonloképp, a felperesek altal a Torvényszék
irasban feltett kérdésére adott vélaszbdl kitlinik, hogy 2005-t6l 2008-ig — vagyis abban az idészakban,
amelynek soran a Sace BT a teljes viszontbiztositasi fedezetét a piacon szerezte be — az éves
viszontbiztositasi szerzédésekben a Sace BT 0sszes viszontbiztositott kockazatdnak fedezete ellenében
megiéllapitott dij Osszegét a Sace BT szintén annak megfeleléen folyositotta a kiillonbozé
viszontbiztositoknak, hogy azok az egyes emlitett szerzédésekben milyen ardnyban vettek részt.
Ugyanakkor ezen idészakban a magan-viszontbiztositdk altal jegyzett fedezetek mértékei 1épcsézetesen
3% és 28% kozott helyezkedtek el. A magan-viszontbiztositék dltal azonos dijszabadsi feltételek mellett
vallalt e kilonb6zd részvételi aranyok azonban nem 0Osszehasonlithatok a SACE-nek a Sace BT
viszontbiztositasi szerzédésében valdé 74,15%-os részvételével. A Sace BT-nek a felperesek altal
hivatkozott kordbbi viszontbiztositasi szerz6dései alapjan tehit nem vonhaté le semmilyen
kovetkeztetés azon Osszefiiggést illeten, amelyet a hasonld helyzetben 1évé magan gazdasagi szereplék
a dij mértéke és a 74%-ot meghaladé viszontbiztositdsi fedezet nyujtdsara irdnyulé dontés kozott
allitélag megallapitottak.
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Masodszor, az azon kérdéssel kapcsolatos vitat illetéen, hogy a SACE azért nyujtotta-e a Sace BT-nek a
vitatott viszontbiztositasi fedezetet, hogy athidalja a piaci ,viszontbiztositasi kapacitashianyt”, mint az a
SACE igazgatétandcsa 2009. majus 26-i ilésének a Bizottsag altal hivatkozott jegyz6konyvében szerepel,
vagy pedig a kolcsonos haszon kildtdsait szem el6tt tartva, mint azt a felperesek éllitjak (lasd a fenti
105. pontot), mindenekel6tt emlékeztetni kell arra, hogy a felek kozott nem vitatott, hogy a
Sace BT-nek nem sikeriilt a viszontbiztositasi fedezete fennmaradé 74,15%-at a SACE éltal elfogadott
dijszabasi feltételek mellett beszereznie a piacon (lasd a fenti 100. pontot).

Tovabba emlékeztetni kell arra, hogy sem az iratanyagbdl, sem pedig a kozigazgatdsi eljards soran a
Bizottsaggal kozolt és a felperesek altal a Torvényszék el6tt az utdbbi felhivasdra benyujtott
dokumentumokbél nem tlnik ki, hogy a masodik intézkedést a SACE jovedelmezdségi szempontjait
figyelembe véve készitették volna elé. Kiillonosen a SACE igazgatétanacsa 2009. februdr 11-i azon
ilésének jegyzékonyvérdl van szdé, amelynek sordn elsé alkalommal vitattdk meg a SACE-nek a
Sace BT 2009. évi viszontbiztositasi szerz6désében vald részvételét, tovabba ezen igazgatdtanacs 2009.
aprilis 1-jei azon iilésének jegyz6konyvérdl, amelynek sordn jévahagytdk a masodik intézkedés
elfogadasat, valamint az e két iilés sordn az igazgatdtanics elé terjesztett dokumentumokrol. A 2009.
aprilis 1-jei jegyz6konyvbdl ugyanis — amelyben rogzitették a SACE-nek a Sace BT viszontbiztositasi
szerz6désében a magan-viszontbiztositok dltal el nem fogadott hanyad erejéig és az e
magan-viszontbiztositok dltal véllaltakkal megegyez6 feltételek mellett torténd részvételét — kifejezetten
kitlinik, hogy e részvételt ,[az akkori] kedvezdtlen konjunktirara” tekintettel hataroztdk el annak
érdekében, hogy a Sace BT szdmdra lehet6vé tegyék a biztositasi kapacitdsanak fenntartasat, killonosen
a kis- és kozépvillalkozasok szegmensében. Ezenkiviil sem a SACE igazgatétanacsa 2009. majus 26-i
ilésének jegyzOkonyve — amely emlékeztet a SACE-nek a Sace BT viszontbiztositdsi programjiban
val, az igazgatétanacs 2009. februar 11-i és daprilis 1-jei hatdrozataival Osszhangban torténd
részvételére —, sem pedig az ezen ilés soran az igazgatdtanics elé terjesztett dokumentumok nem
tartalmaznak a tobbek kozott a Sace BT altal a 2009. év kezdete 6ta jegyzett kiaresemények szdmara
vonatkozé olyan adatokat (lasd az aldbbi 134. pontot), amelyek alapjin feltételezhet6 lenne, hogy a
vitatott viszontbiztositasi fedezetnek a SACE tekintetében fenndll6 jovedelmezdségét e szerz6désnek a
Sace BT javara valé 2009. junius 5-i jegyzését megel6zGen figyelembe vették volna.

Harmadszor, annak bizonyitasa érdekében, hogy a Sace BT dltal fizetett dij 6sszege a SACE altal vallalt
kockazatok szintjéhez képest nem volt megfelel, a Bizottsdg a megtaimadott hatdrozat
(128) preambulumbekezdésében azt allitja, hogy a Sace BT dltal 2008-ban elszenvedett, mintegy
29,5 millié eurd Osszegl jelentés veszteségek a viszontbiztositds szempontjab6l nagyobb kockazatokat
eredményeztek.

E tekintetben a felperesek nem vitatjdk a megtimadott hatdrozat (128) preambulumbekezdéséhez
ftizott 101. ldbjegyzetben emlitett azon tényt, hogy — az Istituto per la vigilanza sulle assicurazione
private (ISVAP, a magéanbiztositasokat feliigyel6 olasz kozigazgatasi hatdsag) dltal 2010. oktdber 11-én a
Sace BT helyiségeiben végzett ellendrzésrél késziilt, a Bizottsag altal a Torvényszék felhivasara csatolt
jegyz6konyv szerint — a Sace BT viszontbiztositdsanak megujitisara iranyul6 targyaldsokban részt vevé
tobb magéan-viszontbiztosité aggodalmait fejezte ki e vallalkozds helyzetét illetéen. Igy az egyik
viszontbiztosité a 2009. évi nemardnyos viszontbiztositdsi szerz6désben valé részvételének
megtagadasat tobbek kozott az elmult két év magas veszteségeivel és a program araval magyardzta.
Ezenkivill a tdrgyalds sordan a Bizottsig — anélkiil, hogy ebben a felperesek és az Olasz Koztarsasag
ellentmondtak volna neki — kifejezetten utalt az egyrészt a viszontbiztositok kockazatoknak vald
kitettsége, masrészt pedig a Sace BT altal a kireseményeknek a valsagot koveté novekedése folytan
2008-ban tapasztalt pénziigyi nehézségek kozott fennallé kapcesolatra.

A felperesek és az Olasz Koztarsasag e tekintetben kétségkiviil jelezték a targyaldson, hogy amikor a
SACE 2009. janius 5-én elvallalta a Sace BT viszontbiztositasi fedezetének fennmaradd részét, még
egyetlen karesemény sem kovetkezett be. Ugyanakkor sem az iratanyagbdl, sem pedig a felperesek altal
szolgéltatott adatokbdl nem kovetkezik, hogy a karesemények 2009 els6 negyedévében, majd az ezt
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kovet6 két honapban tapasztalt hidnyat a SACE igazgatdtandcsa figyelembe vette volna a mdasodik
intézkedés 2009. dprilis 1-jei jovahagydsa vagy a szerz6dés 2009. janius 5-i aldirdsa sordn, mint az a
fenti 129. pontban megallapitast nyert.

Ezenkiviill nem bizonyitott, egyébként pedig a felperesek és az Olasz Koztarsasag sem allitjak, hogy a
kiresemény hidnydt a viszontbiztositasi fedezet 2009. junius 5-i elvéllalasit megel6zéen, a
kozigazgatasi eljaras soran a Bizottsdg tudomdsira hoztik volna annak érdekében, hogy igazoljdk a
maésodik intézkedés elfogadasat. Marpedig az itélkezési gyakorlat szerint (2008. junius 25-i Olympiaki
Aeroporia Ypiresies kontra Bizottsag itélet, fenti 83. pont, EU:T:2008:222, 56. pont; lasd tovabba ebben
az értelemben: 2008. julius 1-jei Chronopost és La Poste kontra UFEX és tdrsai itélet, C-341/06 P és
C-342/06 P, EBHT, EU:C:2008:375, 144. pont; Bizottsdg kontra Scott itélet, fenti 95. pont,
EU:C:2010:480, 91. pont) a megtamadott hatdrozat jogszer(iségét azon informdacidk alapjan kell
mérlegelni, amelyek e hatdrozat elfogaddsanak idépontjdban a Bizottsag rendelkezésére dllhattak.
Kovetkezésképpen, mivel a felperesek és az Olasz Koztarsasdg a kozigazgatdsi eljards sordn nem
kozolték a Bizottsaggal ezeket az adatokat, a megtimadott hatdrozat jogszeriiségének vitatdsa
érdekében nem hivatkozhatnak arra, hogy a vitatott viszontbiztositasi fedezetnek a Sace BT javara
torténd elvallalasat megel6z6 6t héonap soran nem jegyeztek semmilyen kireseményt, vagyis a SACE
altal vallalt kockdzatok korlatozottabbak voltak (ldsd ebben az értelemben: 2002. jinius 13-i Hollandia
kontra Bizottsag itélet, C-382/99, EBHT, EU:C:2002:363, 76. pont). Masfel6l a Bizottsdg a targyalds
soran mindenképp helyesen allitotta, hogy az elsé alkalommal a tirgyalds sordn el6adott, arra alapitott
Uj érv, hogy a 2009. év els6 o6t honapja sordn nem kovetkezett be kiresemény, az Eurdpai Unid
Birésaga alapokmanya 48. cikkének (2) bekezdése alapjian elfogadhatatlan. Ez az érv ugyanis nem
tekinthet6 a felperesek daltal a keresetlevélben megfogalmazott, a Sace BT termékkindlatanak ,a
viszontbiztositéknak kedvezé torténeti fejlddésével” kapcsolatos homadlyos és nem részletezett utalds
(lasd a fenti 104. pontot) kifejtésének.

Végill a SACE altal a kozigazgatasi eljards soran el6adott azon visszamendleges megallapitds, amely
szerint a masodik intézkedés ténylegesen lehetGvé tette e tarsasag szamadra, hogy 2009-ben jelentds
gazdasagi nyereséget érjen el, mivel az 1,56 milli6 euré Osszegli dijbevétel vonatkozasaban nem
jegyeztek semmilyen kireseményt, nem relevans, mivel az a masodik intézkedés elfogadasit megel6z6
helyzeten alapul (lasd a fenti 93. pontot).

Negyedszer, a Bizottsag a megtamadott hatdrozat (128) preambulumbekezdésének végén azt allitja,
hogy a viszontbiztositas ilyen nagy aranyanak egyetlen tarsasaghoz torténd kihelyezése nem feltétleniil
volt 6sszhangban a viszontbiztositas dltalanos elveivel, mint azt az ISVAP a Sace BT helyiségeiben
2010. oktober 11-én végzett ellendérzés jegyz6konyvében megallapitotta. E tekintetben a felperesek altal
nyudjtott magyarazatokbdl és e jegyz6konyvbél kitlinik, hogy a Sace BT igazgatétanacsa a 2008. aprilis
22-i tandcskozdsa sordan Ugy dontott, hogy a viszontbiztositdsi szerz6désében részt vevd
viszontbiztositék szdmdnak olyannak kell lennie, amely biztositja a kockdazatok e viszontbiztositok
kozotti megfelel6 megosztasat, tovdbba hogy egyetlen viszontbiztositonak sem Kkelljen 25%-nal
magasabb viszontbiztositdsi ardnyt fedeznie. Ez megerésiti, hogy a Sace BT 2009-ben az
anyavéllalatdhoz fordult, mert szdmos proébalkozasa ellenére 6sszesen csak 25,85%-os viszontbiztositdsi
fedezetet tudott elérni a piacon.

A fenti adatok megerésitik a SACE azon dontése gazdasigi ésszerliségének hidnyat, hogy a
lednyvéllalatdnak olyan fedezetet kindljon, amely az ISVAP dltal megallapitott és a Sace BT altal
meghatarozott 25%-os felsé¢ hatairnak majdnem a haromszorosa, ez pedig anndl inkabb igy van, hogy
ezt megel6zéen a SACE gyakorlatilag soha nem tett ajanlatot viszontbiztositasi szerzédésekre, jollehet
az alapszabdlya 6. cikkének (4) bekezdése felhatalmazta 6t ilyen szerzddéses ajanlattételre, azzal a
feltétellel, hogy e szerzédéseket a piaci feltételeknek megfeleléen szovegezzék meg (lasd a fenti
106. pontot).
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Otodszor, azon kérdést illetéen, hogy a magén-viszontbiztositok valamely viszontbiztositasi
szerzbdésben vald részvétellel kapcsolatos dontése, valamint a részvételikk aranya kiilonosen attdl
fiigg-e, hogy a vallalt kockazatok jelent6ségéhez képest milyen mértékli dijat kindlnak nekik (lasd a
fenti 108. pontot), a felperesek dllitasait el kell utasitani. Mindenekel6tt, a viszontbiztositdsi
szerzGdésben javasolt dijszabdsi feltételekkel kapcsolatos targyaldsi folyamat semmiképp nem jelenti
azt, hogy az e targyaldsok végén a viszontbiztositasi szerz6désben megallapitott dij mértéke ne lenne
jelentds hatdssal a magan-viszontbiztositoknak az e szerzédésben valé részvétellel vagy az attél val6
tartézkodassal kapcsolatos dontésére, valamint az adott esetben dltaluk vallalt kockdzat aranydra.
Ezenkiviil azon jogi folyamatot illetéen, amely a SACE-hez hasonlé viszontbiztosité szdmara lehet6vé
tehette volna, hogy a Sace BT viszontbiztositdsi fedezete fennmaradé részének elvallaldsa ellenében
magasabb dijazdsban részesiiljon, mint amelyet a 2009. évi, a magan-viszontbiztositék altal Gsszesen
25,85% aranyban jegyzett viszontbiztositisi szerz6dés tartalmazott, a Bizottsag a targyalds soran a
Torvényszék kérdésére adott valaszként jelezte, hogy a Sace BT fent emlitett viszontbiztositasi
szerzGdése az e tarsasag dltal viszontbiztositott kockdzatoknak csak 25%-at érintette. Ezért a Sace BT
2009. évi viszontbiztositasi fedezetének fennmaradd részét illetéen madsik, magasabb dijrél rendelkezé
viszontbiztositdsi szerz6dést lehetett volna kotni, amit a targyalds sordn sem a felperesek, sem pedig az
Olasz Koztarsasag nem vitatott.

Tovabba a felperesek azon érve, amelynek értelmében a mértékadé kozgazdasagi irodalom szerint a
viszontbiztositasi szerzédésben alkalmazott dijszabas az olyan koriilmények egyiittesétdl fligg, mint
példaul a piac valtozé koriilményei és az érintett gazdasagi szereplék bizonyos kockazatkategéridk
elényben részesitése iranti hajlama, nem jelenti azt, hogy a véllalt kockazatok jelentésége a dijszabas
megallapitasinak csupan elhanyagolhaté szempontja lenne.

Végiill a felperesek altal a legjelent6sebb nemzetkozi viszontbiztositék gyakorlatdira vonatkozdan
eléadott érv (lasd a fenti 108. pontot) nem teszi lehet6vé annak bizonyitdsat, hogy a jelen gy
koriilményei kozott elhanyagolhaté Osszefiiggés dllna fenn a vallalt kockdzatok és a dij mértéke kozott.
Egyrészt, ez az érv az AON Benfield Italia SpA Insurance & Reinsurance Brokers altal 2013. dprilis
18-an a Sace BT-nek kiildott azon levélen alapul, amelyben az szerepel, hogy ,vezetd viszontbiztositasi
alkuszként szerzett tapasztalat[aik] alapjan meg tud[jak] erdsiteni, hogy fészabdly szerint egy ardnyos
vagy XL szerz6dés koltsége (dij vagy jarulékok) fiiggetlen a részesedés mértékétdl (és forditva)”.
Masrészt, a felperesek azt dllitjak, hogy a masodik intézkedés azon nem ritka esetekhez hasonlithatd,
amelyekben a csoport vezetd tarsasdga a kockazat jelentds, 50%-ot meghaladé részét vallalja magéra.

Kétségtelen, hogy a fent emlitett levél — jollehet a megtamadott hatdrozat elfogadasat kovetd idészakbol
szarmazik — a mdsodik intézkedés elfogaddsa idején rendelkezésre allé informdacidkon alapul.
Ugyanakkor sem e levél tartalma, sem pedig a csoport vezet$ tdrsasdgaira vonatkoz6 érv nem
kapcsolédik kifejezetten a nemaranyos viszontbiztositasi szerzédésekhez. Ezek az adatok az dltalanos
jellegiik folytdin nem vonhatjak kétségbe a Bizottsag azon megallapitdsait, amelyeket a rendelkezésére
all6 adatokra tekintettel a kovetkezSkre alapitott: a jelen jogvita hatterére, amelyet kiilondsen az
jellemez, hogy a magéan-viszontbiztositok megtagadtak a Sace BT viszontbiztositdsi megallapodasaban
valé szélesebb kord részvételt, valamint arra, hogy a dij Osszegét és a vallalt kockdzat mértékét
elmulasztottdk a SACE viszontbiztositisi fedezetben vald részvételének jelentéségére tekintettel
megfeleltetni egymasnak.

Hatodszor, a felperesek dllitasaival (ldsd a fenti 109. pontot) ellentétben az, hogy a SACE a Sace BT
javara mads dijszabasi feltételekkel vallalt viszontbiztositasi fedezetet, mint amelyek a piaci
folyamatokbdl kovetkeznének, 6Gnmagaban az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdése értelmében vett elénynek
mindsiill. Masfel6l a felperesek nem vitatjdk, hogy a kozigazgatasi eljardas sordan a SACE maga is
elismerte, hogy e viszontbiztositisi fedezet lehetévé tette a Sace BT szamdira a hitelbiztositasi
kapacitasanak novelését. Raadasul a felperesek azon érvelése, amely szerint nem &ll fenn ardnyos és
szamszerUsithetd Osszefiiggés a viszontbiztositasra atengedett tevékenységrész és a vallalt kapacitds
kozott, semmilyen modédon nem kapcsolédik a Bizottsig altal a megtdmadott hatarozat
(130) preambulumbekezdésében megfogalmazott azon allitdshoz, amely szerint ilyen fedezet hidnyaban
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a Sace BT-nek vagy a sajat forrasai terhére kellett volna viselnie a kérdéses kockazatokat, vagy pedig a
viszontbiztositds megszerzése érdekében legalabb 10%-kal magasabb dijat kellett volna kindlnia.
Kovetkezésképpen a felperesek megalapozatlanul kifogasoljak a Bizottsaggal szemben annak bizonyitésa
elmulasztasat, hogy a SACE 4dltal nyujtott viszontbiztositdsi fedezet hidnydban milyen lett volna a
Sace BT hitelbiztositasi kapacitdsa, mivel a Sace BT daltal szerzett elény — amelyhez rendes piaci
feltételek mellett nem jutott volna hozza — éppen a SACE éaltal nyujtott kedvezményes dijszabdsi
feltételekben nyilvanult meg.

E megfontolasok Osszességére tekintettel meg kell dllapitani, hogy a Bizottsag a megtamadott hatarozat
elfogaddsakor rendelkezésére all6 adatokra figyelemmel helyesen éllapitotta meg, hogy a masodik
intézkedést kedvezményes dijszabdsi feltételekkel fogadtik el a Sace BT javara, a Sace BT-nek igy
biztositott elény pedig a SACE éltal alkalmazott viszontbiztositasi dij, valamint azon viszontbiztositési
dij kozotti kiillonbozetbdl éllt, amelyet egy magan-viszontbiztosité ilyen magas viszontbiztositasi arany
esetén kovetelt volna.

E feltételek mellett hatdastalanként el kell utasitani a felperesek altal a véalasz szakaszaban felhozott, a
Bizottsag altal a megtidmadott hatdrozat (129) preambulumbekezdésében tett azon megallapitas
vitatasara iranyul6 érveket, amely szerint a viszontbiztositasi szerz6dés megkotését a tékejuttatasokkal
egyiitt kell elemezni annak vizsgdlata érdekében, hogy a magdnjog hatdlya ald tartoz6 valamely
anyavéllalat hajlandé lett volna-e arra, hogy a piaci drhoz képest kedvezményes feltételek mellett
nyudjtson viszontbiztositasi fedezetet a leanyvéllalatdnak, amennyiben e leanyvallalat a kindlt dron nem
jut ilyen fedezethez.

— A tdmogatds Osszegének értékelésével kapcsolatos indokolas éllitélagos hianyardl

A visszatéritendé tdmogatds Osszegének meghatirozasa érdekében a Bizottsag dltal alkalmazott
modszert illetden a megtimadott hatdrozat (128) preambulumbekezdése annak kijelentésére
szoritkozik, hogy ,[a] Bizottsag hatdrozathozatali gyakorlatiaval 6sszhangban a Bizottsiag ugy véli, hogy
a viszontbiztositas és a kockazat ilyen nagy részéért felszamitott dijnak legalabb 10%-kal magasabbnak
kellett volna lennie a viszontbiztositds és a kockazat kisebb részéért a magan-viszontbiztositok altal
felszamitott dijnal”, tovabba hogy ,[a] Sace BT altal a SACE vallalatnak fizetett 1,56 milli6 EUR 0sszeg
alapjan a tdmogatds mennyisége 156 000 EUR”. A megtamadott hatdrozat e tekintetben a Portugalia
altal a rovid lejaratd exporthitel-biztositasi programhoz nyujtott C 28/2010. szamu allami tamogatasrdl
sz616, 2011. november 23-i 2014/532/EU hatdrozatra (HL 2014. L 244., 59. o.) hivatkozik, amelyben a
Bizottsdg a visszatéritend6 tdmogatds Osszegének ésszeri feltételezéseken és a szokdsos piaci
gyakorlatokon alapulé szamitidsi moddszerét alakitotta ki (a tovabbiakban: 2011. november 23-i
hatarozat).

A felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag nem fejtette ki azokat az indokokat, amelyek alapjan ugy
véli, hogy a Sace BT altal fizetett dij Osszegének a magdn-viszontbiztositok altal felszamitott dij
Osszegénél 10%-kal magasabbnak kellett volna lennie.

Annak aldtdmasztasa érdekében, hogy a SACE részére fizetett dij a Sace BT dltal a viszontbiztositasi
szerzOdésben részes tobbi félnek fizetett dijhoz képest nem volt elegends, a Bizottsag a 2011.
november 23-i hatdrozatra torténé utaldsra szoritkozott. Marpedig a felperesek szerint e hatdrozat
indokolésa érthetetlen azzal Osszefiiggésben, hogy az allam altal nydjtott fedezet piaci dranak elméleti
szamszerUsitését akként végzi el, hogy azt a magdanbiztosité altal az egyes ligyfelek vonatkozdsiaban
alkalmazott ar 110%-aban éllapitja meg. Ezenkiviil a jelen tigyben a Bizottsig nem magyardzta meg,
hogy a mésodik intézkedést illetéen miért lehetne analdgia Utjan ezt a szdmitasi modszert alkalmazni,
amelyet a magdnbiztositékkal valé kockdzatmegosztisi (ugynevezett ,top-up”) mechanizmusként
miikodd olyan ardnyos dllami biztositasi rendszer vonatkozdsdban dolgoztak ki, amely teljesen eltér a
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nemaranyos viszontbiztositastdl. Rdadasul a Bizottsig a felperesek szerint tévedett, amikor ugy itélte
meg, hogy a viéllalt kockdzat nagysdga és az aranyos biztositdshoz megdllapitott biztositasi dij kozotti
egyenes aranyossag elve a viszontbiztositasra is alkalmazandé volt.

A Bizottsag azt allitja, hogy 6vatos megkozelitést alkalmazott, tekintettel arra, hogy nehéz meghatarozni
azon dij Osszegét, amelyet a magan gazdasigi szereplék koveteltek volna, mivel csak azt lehetett
biztosan tudni, hogy e magan gazdasagi szerepldk egyiitt nem voltak hajlandék a kockazat 25,85%-anal
magasabb fedezetet nyujtani. A 10%-os ardnyra vezet szamitast a Bizottsag a 2011. november 23-i
hatdrozatban vizsgélt azon portugdl eset alapjan vezette le, amelynek tekintetében modszert dolgozott
ki annak kiszdmitdsara, hogy a biztositdsi szempontbdl jelentésebb kitettségb6l —eredd
kockazatnovekedéshez képest mennyivel emelkedjék a djj.

A két ugy kozotti egyetlen és legfontosabb kiilonbség abban &ll, hogy a SACE nem csupan kiegészitd
(-top-up”) beavatkozast hajtott végre a kockazatok piaci szereplék altal nem fedezett aranyanak
fedezete érdekében, hanem a kockazatok olyan szdzalékos ardnydt is véllalta, amely sokkal magasabb a
magan gazdasagi szereplék daltal elfogadott kockazati aranyndl, akik kozil a legjelentésebb
kozremiikodé a kockazatok 10%-at véllalta.

Az itélkezési gyakorlat szerint, ha a Bizottsdg a jelen ugyhoz hasonléan elrendeli valamely
meghatdrozott Osszeg visszatérittetését, a gondos és partatlan vizsgdlatra iranyulé kotelezettségének
megfeleléen koteles a kedvezményezett vallalkozdsnak nyudjtott tdmogatds értékét olyan pontosan
meghatdrozni, amennyire ezt az iigy koriilményei lehetévé teszik (Dunamenti Erémi kontra Bizottsag
itélet, fenti 112. pont, EU:T:2014:236, 177. pont).

Masfeldl az EUMSZ 296. cikk altal megkovetelt indokoldst az adott jogi aktus természetéhez kell
igazitani, valamint a jogi aktust kiadd intézmény érvelését vilagosan és egyértelmtien kell
megfogalmazni, hogy az az érdekeltek szamdra a meghozott intézkedés indokait megismerhet6vé, a
hataskorrel rendelkezd birdsidg szamara pedig a feliilvizsgdlati jogkort gyakorolhatéva tegye. Az
indokolasi kotelezettséget az eset Osszes koriilményeire, igy kiillonosen a jogi aktus tartalmdra, a
felhivott indokok jellegére és a cimzettek vagy a jogi aktus dltal kozvetleniil és személyiikben érintett
egyéb személyek magyarazathoz f(iz6d6 érdekére tekintettel kell vizsgalni. Nem kovetelmény, hogy az
indokolés az 6sszes relevans ténybeli és jogi elemet tartalmazza, minthogy azt a kérdést, hogy valamely
jogi aktus indokoldsa megfelel-e az EUMSZ 296. cikk kovetelményeinek, nemcsak szovegére, hanem
koriilményeire, valamint az adott tirgyra vonatkozé jogszabdlyok oOsszességére is figyelemmel kell
vizsgdlni (ldsd: 2011. szeptember 8-i Bizottsdg kontra Hollandia itélet, C-279/08 P, EBHT,
EU:C:2011:551, 125. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A jelen tigyben a tamogatas Osszegének meghatirozasa érdekében a Bizottsag arra szoritkozik, hogy a
megtamadott hatdrozatban a ,hatdrozathozatali gyakorlatira” utaljon, amely a 2011. november 23-i
hatdrozatra korlatozédik.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy az itélkezési gyakorlat szerint a tdmogatas fogalma jogi
fogalom, és azt objektiv tények alapjan kell értékelni. Valamely intézkedés allami tamogatdsnak
mindsitése ezért nem fligghet a Bizottsag szubjektiv értékelésétdl, és azt a Bizottsig minden kordbbi,
akar megszilardultnak is feltételezett kozigazgatdsi gyakorlatitdl fiiggetleniil kell megitélni (lasd:
Spanyolorszdg és tarsai kontra Bizottsag itélet, fenti 97. pont, EU:T:2014:604, 46. pont, valamint az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ezért a tdmogatds fenndlldsanak aldtamasztisa soran a Bizottsig nem szoritkozhat arra, hogy a
»hatdrozathozatali gyakorlatara” hivatkozik. Koteles alapos és partatlan vizsgdlatot lefolytatni,
figyelembe véve az alkalmazandd szabdlyozdst és a rendelkezésére all6 valamennyi objektiv tényt.
Ugyanez irdnyadé arra az esetre is, ha a Bizottsag az altala visszatérittetni rendelt tdmogatds Osszegét
hatdrozza meg. Kovetkezésképpen a jelen {igyben a Bizottsag nem szoritkozhatott volna arra, hogy a
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2011. november 23-i hatdrozatra utal, hanem koteles lett volna alaposan és partatlanul megvizsgélni a
rendelkezésére all6 objektiv tényeket annak érdekében, hogy a leheté legpontosabban meghatirozza a
tdamogatas Osszegét.

Ezenkiviil meg kell allapitani, hogy a jelen tigyben a Torvényszék feladata a megtimadott hatdrozat
jogszertiségének feliilvizsgalata, nem pedig azon kérdés eldontése, hogy a 2011. november 23-i
hatdrozatnak helyes-e az indokolédsa, vagy sem, mint azt a felperesek kérik (lasd a fenti 146. pontot).
Ebbél kovetkezik, hogy a Bizottsag a jelen iigyben nem tehetett eleget az indokolasi kotelezettségének
csupan azzal, hogy utal egy masik tigyben kifejlesztett mddszerre, anélkiil hogy megmagyaraznd, hogy
e modszer a Sace BT altal a SACE részére eltérd ténybeli hattér mellett fizetett viszontbiztositasi dijak
mérlegelése szempontjabdl miért relevans (lasd a fenti 152. és 153. pontot).

E feltételek mellett, ha a Bizottsdg a visszatéritendd Osszeg szdmitdsdra vonatkozdan a 2011. november
23-i hatdrozatban kidolgozott médszert kivanta a jelen {igyre atiiltetni, akkor ki kellett volna fejtenie
azokat az okokat, amelyek alapjan e moédszert relevansnak itélte, tovabba az iratanyag adatai alapjan
vildgosan le kellett volna vezetnie az e mddszer alkalmazdsa sordn a jelen tigyben kovetett okfejtést.

E tekintetben viszont a felperesek helyesen dllitjak, hogy a Bizottsig sem az alkalmazott szamitdsi
modszert nem fejtette ki, sem pedig a jelen tigyben vizsgdlt nemaranyos viszontbiztositasi fedezet
természetét és jellemzsit figyelembe véve nem indokolta meg a megtdmadott hatdrozatban, hogy miért
tltette at a dij szdmitasdnak egy aranyos allami hitelbiztositasi rendszer vonatkozasaban kidolgozott
modszerét.

Mindenekel6tt igaz, hogy a Bizottsdg altal hivatkozott portugdl exporthitel-biztositdsi rendszer
kilonbozik a jelen tigyt6l. Abban az tigyben exporthitel-egyiittbiztositdsi rendszerrél, nem pedig egy
biztosité viszontbiztositasar6l van szd. Rdadasul a portugdl rendszer — amely a 2009. januar 1-jétél
2010. december 31-ig terjed6 idészakra volt érvényes (a 2011. november 23-i hatdrozat
(23) preambulumbekezdése) — a 2009-es pénziigyi valsig Osszefiiggéseibe illeszkedett, nem pedig a
Sace BT-hez hasonld, veszteségeket elszenvedd egyetlen biztosité egyedi pénziigyi helyzetére
vonatkozott. Kiilonosen, a 2011. november 23-i hatdrozat (20) és (21) preambulumbekezdésébdl
kitinik, hogy a portugal allami hitelbiztositasi rendszerrel — kizardlag az egyik magdanbiztosité altal
kindlt fedezet kiegészitéseképpen — fedezett Gsszeg soha nem haladhatta meg a maganbiztosité altal
fedezett Osszeget. A Bizottsdg ebben az Osszefiiggésben kifogasolta a 2011. november 23-i hatdrozat
(68) preambulumbekezdésében azt, hogy az dllami biztositéknak fizetett dijak alacsonyabbak voltak a
piacon alkalmazott dijakndl, mikozben a Bizottsag szerint e dijaknak a véllalt kockazat jelent6sebb
mértéke folytdn magasabbaknak kellett volna lenniiik. Ezzel szemben a jelen iigyben a Bizottsag azt
kifogasolja, hogy a SACE a magan-viszontbiztositokndl elfogadott fedezetnél magasabb
viszontbiztositdsi fedezeti ardny ellenében ugyanazt a dijat fogadta el, mint a magdnbiztositék. A két
tigy kortlményei tehat teljesen eltéréek.

A Bizottsag az ellenkérelemben kétségkiviil azt allitja, hogy a két intézkedés kozotti kiillonbségeknek
nincs jelent8ségiik, mivel a kiegészité fedezetet nyujté kozjogi jogalany mindkét esetben nagyobb
kockazati aranyt vallal, aminek rendes koriilmények kozott magasabb biztositasi dijjal kellene jarnia
(lasd a fenti 148. pontot).

Ugyanakkor sem a fenti éllitds, sem pedig a megtamadott hatdrozat indokoldsa alapjan nem értheték
azok az indokok, amelyek alapjan — a kockazat szintjét figyelembe véve — a SACE dltal nyujtott
viszontbiztositasi fedezetért jard piaci drat ugyanazon modszer szerint kellene szdmitani, mint a
portugdl allami hitelbiztositasi rendszer cimén nyujtott kiegészit6 biztositasi fedezetért jard piaci arat.
Igy a megtdmadott hatdrozat nem tartalmaz semmilyen indokoldst azzal kapcsolatban, hogy teljesen
eltérd jogi hattér mellett at lehet-e iltetni a jelen tigyre a dij szdmitdsdnak azon moddszerét, amelyet a
Bizottsdg a 2011. november 23-i hatdrozatban alakitott ki. A megtamadott hatdrozat
(128) preambulumbekezdésében ugyanis a Bizottsag annak kijelentésére szoritkozik, hogy ,[e]lgy

ésszerien gondolkodé befekteté olyan dijat kért volna, amely figyelembe veszi a vallalt kockazat
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magasabb szintjét”, tovabba hogy e dijnak ,legalabb 10%-kal magasabbnak kellett volna lennie a
viszontbiztositds és a kockdzat kisebb részéért a magdan-viszontbiztositék altal felszamitott dijnal”, a
legcsekélyebb  magyarazat nélkil utalva a 2011. november 23-i hatdrozat (68) és
(93) preambulumbekezdésére.

Tovabba az indokolds e hidnyat nem orvosolhatja a Bizottsig azon érve, amely szerint a valasztott
modszer kedvezd a felperesekre nézve. A jelen {igyre vonatkozé vildgos és relevans magyarazat nélkiil
ugyanis nem lehet mérlegelni, hogy a 10%-os kiigazitds a felperesekre nézve kedvezé vagy kedvezétlen.
Ezenkiviil a Bizottsdg feladata meghatirozni azt a kiigazité intézkedést, amely megfelelé6 a vitatott
intézkedésbdl szarmazé versenytorzitds megsziintetéséhez. A Bizottsdg e feladatnak nem tehet eleget
csupan azzal, hogy utal olyan mddszerre, amelyet a kedvezményezett szamara el6nyosnek itél.

Ebbdl kovetkezik, hogy a méasodik jogalapnak helyt kell adni annyiban, amennyiben az a Bizottsag azon
értékelésével kapcsolatos indokolds elégtelenségén alapul, amely a tdmogatas 0sszegét a Sace BT dltal a
SACE-nek fizetett dij 10%-aban éllapitotta meg.

A harmadik és a negyedik intézkedést illetéen az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdésének megsértésére,
valamint a magdanbefekteté kritériumanak alkalmazéasival kapcsolatos mérlegelési hibakra és téves
jogalkalmazasra alapitott harmadik jogalaprol

A megtimadott hatdrozatban (a (132)—(168) preambulumbekezdés) a Bizottsig kétféle megfontolds
alapjan allapitotta meg, hogy a harmadik és a negyedik intézkedés elényt biztositott a Sace BT-nek.
Mindenekel6tt a megtdmadott hatdrozat (135)—(144) preambulumbekezdésében elsGdlegesen
megallapitotta, hogy a SACE nem ugy jart el, mint egy koriiltekinté maganbefektetd, mivel az emlitett
intézkedések elfogadasakor e véllalkozas nem folytatott le értékelést annak meghatdrozasa érdekében,
hogy a kiegészitd tOkejuttatds a részvényesek szemszogébdl eldnydsebb valasztis volt-e, mint a
lednyvillalat felszamoldsa. A Bizottsdg szerint a szoban forgé két tékejuttatast mar egyediil ezen indok
alapjan is tdmogatasoknak kell mindsiteni.

A Bizottsdg ezt  kovetéen  ,a  teljesség  kedvéért”, a  megtdmadott  hatdrozat
(145)—(167) preambulumbekezdésében kiegészitésképpen megallapitotta, hogy egy koriiltekinté
magdanbefekteté a Sace BT felszdmoldsinak lehet8ségét az e lednyvéllalatnak nyujtott wGjabb
tékejuttatas valasztott lehetségével Osszehasonlitva inkdbb hagyta volna cs6dbe menni a Sace BT-t,
vagy eladta volna azt, ha taldlt volna vevé6t, mint hogy felt6késitést hajtson végre rajta. A Bizottsag
szerint ez az elemzés is bizonyitja, hogy a SACE nem gy jart el, mint ahogy azt egy maganbefektetd
tette volna.

A felperesek vitatjadk mind az el6zetes gazdasagi elemzésnek a Bizottsag éltal hivatkozott hidnyat, mind
pedig a harmadik és a negyedik intézkedés jovedelmezdségére vonatkozdan a Bizottsdg dltal lefolytatott
visszamenoleges elemzést.

El6szor a felek azon kérdéssel kapcsolatos érvelését kell megvizsgalni, hogy a SACE lefolytatott-e
megfelel6 jovedelmezdségi elemzést azt megel6zéen, hogy a Sace BT tékéjébe befektetett 70 millié
eurot.

Eloljaréban a felperesek emlékeztetnek arra, hogy az [EUMSZ 107. cikknek] és az
[EUMSZ 108. cikknek], valamint a 80/723/EGK bizottsdgi irdnyelv 5. cikkének a termeldipari
agazatokban miikodd kozvallalkozasokra valé alkalmazdsardl szOlé bizottsagi kozleménynek (HL 1993.
C 307, 3. o.) tobbek kozott a 27. és 29. pontjabdl kitlinik, hogy a piacgazdasigi maganbefektetd
kritériumanak alkalmazasa soran a Bizottsdg koteles tiszteletben tartani az allami befektet6t megilleté
jelentds mérlegelési mozgasteret, és csak akkor allapithatja meg tdmogatas fenndllasat, ha az allami
befektetének nem volt oka ésszertien azt feltételezni, hogy a befektetésnek akar hosszi tdvon
elfogadhaté jovedelmezGsége lehet.
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A jelen tgyben a felperesek a Bizottsag azon megallapitasat kifogasoljak, amely szerint az, hogy
valsdghelyzet van, semmit nem valtoztat az alkalmazand¢ teszt feltételein.

El6szor is, a felperesek e tekintetben azt dllitjdk, hogy a Bizottsagnak a legnagyobb objektivitds mellett
és a legnagyobb figyelemmel kellett volna vizsgalatot folytatnia a piac valés gazdasagi helyzetével és
azzal kapcsolatban, hogy egy feltételezett maganrészvényes befektetési dontéseit hogyan befolyésolta ,a
bizonytalansdg magas fok[a] és a siirgds cselekvés kényszer[e]” (a megtimadott hatdrozat
(166) preambulumbekezdése), amely a viliggazdasagi helyzet 2007 madsodik negyedévétsl kezd6dé
romlasabol eredt.

Masodszor, a felperesek e tekintetben azt allitjak, hogy a 2008. és 2009. év soran — figyelembe véve az
exporthitel-biztositas dgazataban miikodd szamos vallalkozds dltal elszenvedett jelentds veszteségeket és
a potencidlis vevok korlatozott szamat — szamos tarsasag részvényesei, ideértve az Olaszorszagon kiviili
tarsasagokat is, tékejuttatast hajtottak végre. A tdrgyaldson a felperesek e tekintetben kiilondsen azt
kifogasoltdk, hogy a Bizottsdg nem folytatott le vizsgdlatot annak érdekében, hogy a maganbefektetd
kritériumdnak alkalmazésa céljabol osszehasonlitsa a Sace BT helyzetét az egyéb biztositok helyzetével,
ideértve a panaszt el6terjeszté Coface-t is, amelyet 2009 juliusaban és 2010 madrciusaban 225 millié

s

eurd Osszegben felt6késitettek, miutan 2009-ben 163 millié eurdt elérd veszteségei keletkeztek.

Harmadszor, a felperesek vitatjdk a Bizottsdg kontra EDF és tarsai itéletnek (fenti 91. pont,
EU:C:2012:318) a Bizottsag altali értelmezését. Ezen itélet 84. pontja hangsulyozza ,[az adott] tgy
koriilményei” figyelembevételének sziikségességét. Ezért azt, hogy az dllami befektet$ tiszteletben
tartotta-e a részletes tzleti tervnek, vagy legaldbb az olyan naprakésszé tett pénziigyi adatoknak a
kovetelményét, amelyekbdl Kkitlinik, hogy a befektetés elfogadhaté gazdasigi haszonnal jar majd, a
gazdasagi valsagra és a megbizhaté eldrejelzések lehetetlenségére tekintettel kell mérlegelni.

Negyedszer, a felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag a jelen tigyben dogmatikai megkozelitést
kovetett, amelynek keretében az dllami befekteté6 dontéseit olyan feltételezett maganbefektetd
dontéseihez hasonlitotta, amelyet az jellemez, hogy az tzleti dontéseinek logikdjat képes azonnal
megindokolni olyan részletes gazdasigi elSrejelzések, jovébeli jovedelmezdségi becslések, illetve
részletes és teljes kort koltség/haszon elemzések kidolgozdsa révén, amelyeket adott esetben kiilsé
tandcsadok jelentései is megerdsitenek. Ilyen dokumentdcié hidnydban a Bizottsdg arra kovetkeztetett,
hogy a miivelet gazdasagilag nem volt ésszerd.

Mairpedig az ilyen elméleti megkozelités a felperesek szerint mentesiti a Bizottsagot a ,piacgazdasag”
konkrét miikodésére vonatkozé dsszetett vizsgalatok aldl. Igy a Bizottsag a magénbefektetd kritériumat
eljarasi szaballya alakitja at, ami ellentétes a magan- és kozvallalkozasok kozotti egyenlé banasmddnak
az EUMSZ 345. cikkben szabdlyozott elvével.

Otodszor, a felperesek elismerik, hogy mivel az iigy hattere rovid tavra sz6l6 megbizhaté elérejelzések
megfogalmazasat sem tette lehet6vé, a Sace BT 2010-2011. évi iizleti terve — amelyre a SACE vezetése
tamaszkodott — kizardlag az e két iizleti évre vonatkozo elérejelzéseket tartalmazott, és a koltségvetés
2011-re torténé egyensdlyba hozatalat irdnyozta eld. Ugyanakkor a megtdmadott hatdrozat (a
(141) preambulumbekezdés) a felperesek szerint téves, amennyiben azt llapitja meg, hogy a SACE a
kozigazgatasi eljards sordn nem kozolt olyan objektiv és ellendrizheté informadcidkat, amelyek iizleti
indokokkal szolgdlndnak a vizsgalt két intézkedés elfogadasara.
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Hatodszor, a felperesek azt allitjdk, hogy a harmadik és a negyedik intézkedés elfogadésa soran a SACE
vezet6i e befektetések jovébeli jovedelmezdségének pontos és raciondlis gazdasagi értékelésére
tamaszkodtak, az aldbbi megfontoldsok alapjan:

— miutdn a csoport altal biztositott kockazatok diverzifikaldsara iranyuld iizleti stratégia keretében,
100 milli6 euré feletti eredeti befektetés ellenében létrehozta a Sace BT-t, a SACE ugy dontott,
hogy inkdbb megévja az eredeti tékejuttatdsanak értékét, mint hogy felszdmolja a Sace BT-t, és e
tékejuttatast majdnem teljes egészében elveszitse;

— a Sace BT az eldrejelzéseknek megfeleléen 2007-ben elérte az elsG, 59 000 eurd Osszegd allami
miikodési nyereségét, veszteségei pedig csak a valsag kezdetét kovetSen keletkeztek, olyan gazdasagi
kornyezetben, amelyet konkrétan a hitelbiztositds dgazatdban a karesemények szdmdnak latvanyos
emelkedése, ezzel egyiitt pedig az ezen dgazatban miikodd vallalkozdsok szavatold tékéjének
csokkenése jellemzett;

— ebben az 6sszefiiggésben a SACE megitélése szerint az, hogy a Sace BT a valsag el6tt — amikor még
start-up vallalkozés volt — nem tudott nyereséget elérni, nem a vallalkozas szerkezeti problémaibdl
vagy rossz vezetésébdl, illetve nem a hitelbiztositasi piacra jellemz6 ,rendszerszinti” problémakbdl
eredt;

— ezért a SACE ugy itélte ésszerlinek, hogy ne vonuljon ki az alig megkezdett tevékenységek
diverzifikdlasara iranyulé projektbd8l csupan amiatt, hogy a gazdasagi ciklus negativ volt, a
befektetés pedig még nem erésodott meg;

— a szoban forgd tékejuttatasnak — amelynek az dgazatra vonatkozd olasz szabdlyozas értelmében
helyre kellett dllitania a vallalkozas pénziigyi egyensulyat és biztositania kellett a fizet6képességét —
lehet6vé kellett tennie a Sace BT szamadra, hogy megfelel6 jovedelmezdséget érjen el, azzal egyiitt,
hogy helyredllitia a rendes makrogazdasagi helyzetet, tovabba a 2010-2011. évi tlizleti terv
felulvizsgalata soran 2009 janudrjatdl kezdve — nem pedig, mint azt a Bizottsag az ellenkérelmében
allitja, 2009 decemberében — szigort személyzeti atalakitdsi intézkedéseket hajt végre;

— a Sace BT piaci aron torténé felszaimolasanak lehet6ségét megvizsgaltak, majd kevésbé el6nyosként
elvetették. A Sace BT t6kéjéhez valé hozzdjarulasok ugyanis a SACE dltal 2009-ben elért nett6
nyereség 17,8%-dnak (és a jegyzett t6kéje hozzavetleg 1,3%-dnak) feleltek meg. Ezzel szemben a
felszamolas gazdasagilag tonkretette volna a SACE-t, mivel azt a részvényesek eltitkolt belsé
pénziigyi valsaganak jeleként értelmezték volna, ami a SACE hirnevének romldsit eredményezte
volna, és olyan értékvesztés vagy lemindsités kockazatanak tette volna ki 6t, amely joval
meghaladta volna azt a nagyjabdl 24 millié eurét, amely a 2009-es uzleti év végén a Sace BT
becsiilt maradvanytékéjének osszege volt.

A Bizottsag az egész fenti érvelést vitatja.

A felek allaspontjai kiilonboznek azzal kapcsolatban, hogy milyen kovetelmények vonatkoznak a
befektetés jovedelmezdsége elGzetes gazdasagi értékelésének azon elemeire, amelyeket az érintett
allami befektetének kell szolgédltatnia. Ezért el6szor is meg kell vizsgdlni, hogy a megtdmadott
hatdrozat e tekintetben téves jogalkalmazast valdsit-e meg (lasd az aldbbi 177-189. pontot), majd
masodszor meg kell vizsgilni, hogy a jelen tigyben a Bizottsdg mérlegelési hibat kovetett-e el, amikor
megidllapitotta, hogy a harmadik és a negyedik intézkedés nem felelt meg a maganbefektetd
kritériuménak (lasd az aldbbi 190-199. pontot).

Elszor is, az dllami befekteté kritériumdhoz kapcsolédd kovetelményeket illetéen a felperesek

elismerik, hogy az dallami befekteté6 feladata annak bizonyitdsa, hogy a gazdasigi el6ny nyujtasét
megel6z6en vagy azzal egyidejlileg gazdasagi értékelést folytatott le. Ugyanakkor a felperesek ugy vélik,
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hogy sulyos gazdasdgi valsag esetén egy ésszerlien gondolkodé maganbefektet6 még akkor is
lefolytathat elézetes, pontos és raciondlis gazdasigi értékeléseket, ha nem tdmaszkodhat a jovébeli
jovedelmezbség elemzéseire.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy a befektetés végrehajtdsaval kapcsolatos dontés meghozatalat
megel6zéen az érintett dllami befektetd részér6l megkovetelt gazdasagi értékelés elemeit azokkal a
gazdasagi értékelésekkel osszehasonlitva kell mérlegelni, amelyeket egy ésszertien gondolkodd, hasonld
helyzetben 1évé maganbefektetd az emlitett befektetés végrehajtdasa el6tt a rendelkezésre 4llo
informacidkra és az eldrelathat6 fejleményekre tekintettel elvégeztetett volna. Ezért az ilyen értékelések
tartalma és pontossaganak szintje tobbek kozott az adott iigy koriilményeitdl, a piac helyzetétdl és a
gazdasagi konjunktaratdl fiigghet (lasd a fenti 98. pontot).

Igy a gazdasdgi valsdggal Osszefliggésben a megkovetelt elézetes értékelés elemeit annak
figyelembevételével kell mérlegelni, hogy a gazdasagi helyzet alakuldsat és a kiilonboz6 gazdasagi
szerepl6k eredményeit adott esetben nem lehet megbizhatéan és részletesen el6re jelezni. Ilyen
kortlmények kozott 6nmagiban annak alapjan, hogy a lednyvéllalatnak nincs olyan részletes iizleti
terve, amely a jovobeli jovedelmezdségére vonatkozd pontos és teljes korli becsléseket, valamint
részletes koltség/haszon elemzéseket tartalmazna, nem allapithaté meg, hogy az édllami befekteté nem
olyan magatartast tanusitott, mint amilyet egy maganbefektet6 tandsitott volna.

Ezenkivill nem zarhaté ki, hogy egy ésszerlien gondolkodé magdanbefektetd a beruhazas
jovedelmezdségének elézetes gazdasagi értékelése soran 6t megilleté mérlegelési mozgastér (lasd az
alabbi 188. pontot) keretében a SACE-hez hasonléan ugy itélje meg, hogy a lednyvallalatinak
nehézségei nem szerkezeti problémakbdl vagy rossz vezetésbdl, hanem az érintett piacra jellemz6
gazdasagi nehézségekbdl erednek (lasd a fenti 174. pontot), és tobbek kozott a gazdasagi helyzet
fokozatos helyredllasanak kilatasaira tdmaszkodjék. Ugyanakkor egy ésszerien gondolkodd, a részletes
és teljes kort eldrejelzések lehetetlenségével szembesiilé maganbefekteté még ebben az esetben sem
dontene ugy, hogy a jelentds veszteségeket elkonyvelé egyik leanyvallalatanak anélkil nyujtson
kiegészité tokejuttatast, hogy olyan, akdr megkozelité jellegli elézetes értékeléseket folytatna le,
amelyek alapjan ésszerlien valészinisithet6k a jovébeli nyereségek, tovabba elemezné a kiillonb6z6
forgatokonyveket és lehetdségeket, ideértve adott esetben a lednyvéllalat atruhdzasat vagy felszamolasat
is.

Kétségtelen, hogy az itélkezési gyakorlat szerint annak mérlegeléséhez, hogy az dllami befektetd
valamely viéllalkozas t6kéjéhez torténé hozzijaruldsa megfelel-e a maganbefektetd kritériumanak, az
allami befektet6i magatartds maganbefektet6i magatartdssal torténdé Osszehasonlitisinak alapjat nem
sziikségképpen a tobbé-kevésbé rovid tavia megtériilés céljabdl tékét kihelyezé hagyoményos befektetd
magatartdsa képezi. E magatartdsnak legalabb az olyan, strukturdlis, globdlis vagy dgazati politikat
folytat6 maganholding vagy maganvallalkozas-csoport magatartdsanak kell lennie, amelyet hosszabb
tava jovedelmezdségi kilatasok vezérelnek (1991. mdrcius 21-i Olaszorszag kontra Bizottsag itélet,
C-305/89, EBHT, EU:C:1991:142, 20. pont; Spanyolorszag és tarsai kontra Bizottsdg itélet, fenti
97. pont, EU:T:2014:604, 41. pont).

Ez nem vaéltoztat azon, hogy a részletes és teljes korli eldrejelzések lehetetlensége nem mentesiti az
allami befektet6t az aldl, hogy elvégezze a befektetése jovedelmezdségének olyan megfelel6 el6zetes
értékelését, amely Osszehasonlithaté azzal, amelyet egy hasonlé helyzetben 1évé maganbefektet a
rendelkezésre 4llé6 és elfogadhaté adatok alapjan elvégeztetett volna (ldsd a fenti 180. pontot). E
tekintetben a Bizottsag helyesen dllitja, hogy ha a tagidllam nem juttatja el hozzd a megkovetelt
elézetes értékelési elemeket, a Bizottsig nem koteles kiegészité elemzéseket lefolytatni (lasd a fenti
97. pontot).

Ezért a felperesek dltal hivatkozott (lasd a fenti 169. pontot) azon koriilmény, amely szerint a vizsgalt

idészakban szdmos magéan-biztositotarsasagot feltGkésitettek annak érdekében, hogy fedezzék a
gazdasagi valsag folytdn elszenvedett jelent8s veszteségeket, nem mentesithette a SACE-hez hasonld
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allami befektet6t azon kotelezettsége aldl, hogy elGzetesen értékelje a lednyvallalatanak jovébeli
jovedelmezdségét, és kozolije a Bizottsaggal a megfeleld el6zetes értékelési elemeket (lasd a fenti
182. pontot). Rdaddsul nem zdrhaté ki, hogy e felt6késitések szintén az EUMSZ 107. cikk
(1) bekezdése értelmében vett tdmogatdsoknak mindsiiltek. Kovetkezésképpen a Bizottsdg nem volt
koteles a Sace BT helyzetét a tobbi biztosité helyzetével 6sszehasonlitani.

A jelen tigyben meg kell allapitani, hogy a Bizottsdg a megtimadott hatdrozatban azon megszilardult
itélkezési gyakorlat alkalmazdsara szoritkozott, amely szerint, amig a Bizottsdg feladata a
maganbefektetd kritériumat alkalmazni és az érintett tagallamot felhivni arra, hogy ennek érdekében
kozolje vele az Osszes relevans informdciét, addig e tagdllam, illetve a jelen {igyben az érintett
kozvéllalkozds feladata az olyan adatok rendelkezésre bocsatasa, amelyekbdl kittinik, hogy e vallalkozas
elvégezte a szoban forgd intézkedés jovedelmezdségének olyan elézetes értékelését, amely
Osszehasonlithat6 azzal, amelyet egy maganbefektetd hasonlé helyzetben elvégeztetett volna (ldsd a
fenti 96., 97. és 112. pontot).

A felperesek dllitasaival (lasd a fenti 171. és 172. pontot) ellentétben e kovetelmény nem vezet be
semmilyen eljarasi szabdlyt, és az dllami tdmogatas fenndlldsat illetéen a Bizottsagra harulé bizonyitési
terhet sem forditja meg, hanem kizarélag azt irja el6 az érintett allami befektetével szemben, hogy
bocsdssa a Bizottsdg rendelkezésére a sziikséges adatokat annak érdekében, hogy lehetévé tegye
szamdara annak ellenérzését, hogy e kozvallalkozas hozzadlldssa hasonlé volt-e azon ésszerlien
gondolkod6é maganbefekteté hozzaallasihoz, amely a rendelkezésre all6 adatokon és el6relathatéd
fejleményeken alapulé olyan el6zetes gazdasagi értékelést folytatott volna le, amely a széban forgd
mivelet természetére, Osszetettségére, jelentGségére és Osszefiiggéseire tekintettel megfelel$ (lasd a fenti
178. és 179. pontot).

Amint azonban a kozvallalkozds eljuttatja a Bizottsaghoz a megkovetelt adatokat, a Bizottsdg feladata
olyan atfog6é mérlegelést lefolytatni, amely az e véllalkozds altal szolgaltatott adatokon kiviil figyelembe
vesz minden mads olyan relevdns adatot, amely lehetévé teszi annak meghatarozasat, hogy a széban
forgé intézkedés megfelel-e a magénbefektetd kritériuménak. Igy az érintett kozvéllalkozdsnak a
kozigazgatasi eljaras soran lehetGsége van arra, hogy olyan kiegészité bizonyitékokat terjesszen eld,
amelyek az intézkedés elfogadasat kovetGen keletkeztek, viszont amelyek az ezen elfogadas
idépontjaban rendelkezésre allé adatokon és ekkor elérelathaté fejleményeken alapulnak.

E feltételek mellett el kell utasitani a felperesek dltal egyrészt a magan- és allami szektor kozotti
egyenld banasmad elvére, masrészt pedig a maginbefekteté mérlegelési mozgdsterére alapitott érveket
(lasd a fenti 166. és 172. pontot). Egyrészt ugyanis, mivel az el6zetes gazdasigi értékelés kovetelménye
kizdrdlag arra iranyul, hogy az érintett kozvéllalkozds magatartisat az ésszertien gondolkodo, hasonld
helyzetbe keriil6 maganbefektet6 magatartasidhoz hasonlitsdk, e kovetelmény 6sszhangban van a koz-
és maganszektor kozotti egyenlé bandsmodd elvével, amely magédban foglalja, hogy a tagallamok
befektethetnek gazdasagi tevékenységekbe, tovabba hogy a kozvetleniil vagy kozvetetten az allam dltal,
rendes piaci feltételeknek megfelelé koriilmények kozott valamely vallalkozas rendelkezésére bocsatott
téke nem mindsitheté allami tadmogatdsnak (Spanyolorszag és tarsai kontra Bizottsdg itélet, fenti
97. pont, EU:T:2014:604, 79. pont).

Masrészt az allami befektet6t megilleté mérlegelési mozgdastér az itélkezési gyakorlat szerint nem
mentesitheti e befektet6t a megfelelé elGzetes gazdasagi értékelés lefolytatasa alol. Kétségtelen, hogy
killonbséget lehet tenni a projekt varhaté hozaménak megbecslése, mely tekintetében az dllami
befektet6t biztos mérlegelési mozgastér illeti meg, és azon vizsgdlat kozott, amelyet a befekteté annak
meghatdrozasa érdekében végez, hogy a hozam megfelelének mutatkozik-e a széban forgd befektetés
teljesitéséhez, mely esetében a mérlegelési mozgastér kisebb, mivel a széban forgd tgylet
Osszehasonlithaté mas tokebefektetési lehetéségekkel (Spanyolorszag és tarsai kontra Bizottsag itélet,
fenti 97. pont, EU:T:2014:604, 71. pont). Ugyanakkor a projekt varhaté hozamanak megbecslését
illetéen az allami befektet6t megillet6 mérlegelési mozgastér nem mentesitheti e befektetét a
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rendelkezésre all6 adatok és eldrelathatéd fejlemények elemzésén alapuldé olyan el6zetes gazdasagi
értékelést lefolytatdsdanak kotelezettsége aldl, amely a széban forgd mivelet természetére,
Osszetettségére, jelentéségére és Osszefiiggéseire tekintettel megfelel (lasd a fenti 98. és 180. pontot).

Kovetkezésképpen a jelen iigyben nem kifogasolhat6, hogy a Bizottsdg a maganbefektetd kritériumdnak
a jelen tigyben torténé alkalmazasa soran tévesen alkalmazta volna a jogot.

Maisodszor, meg kell vizsgalni, hogy a Bizottsag mérlegelési hibat kovetett-e el, amikor a megtamadott
hatdrozatban uGgy itélte meg, hogy a SACE nem folytatta le a vitatott tokejuttatasok
jovedelmezdéségének azzal Osszehasonlithatd értékelését, amelyet a jelen tigy koriilményei kozott egy
hasonlé helyzetben 1évé maganbefektetd elvégeztetett volna.

E tekintetben meg kell dllapitani, hogy az iratanyag — kiilonosen pedig a SACE igazgatétanacsa 2009.
aprilis 1-jei azon iilésének a Bizottsag altal csatolt jegyz6konyve, amelynek sordn a Sace BT 70 millié
eurd Osszegben torténd feltékésitésének sziikségességét elhatiroztdk, valamint a 2009. majus 26-i azon
iilésnek a Bizottsag altal csatolt jegyzékonyve, amelynek soran a 29 millié eurd Osszegli tékejuttatasra
vonatkoz6 harmadik intézkedést elfogadtidk — nem tartalmaz semmi olyan adatot, amelynek alapjan
feltételezheté lenne, hogy a SACE akir megkozelitd gazdasagi értékelést végzett volna annak
meghatdrozasa érdekében, hogy a kiegészité tékejuttatds gazdasigilag jovedelmezé valasztds volt-e. E
jegyzékonyvek kizardlag annak sziikségességére utalnak, hogy helyre kell allitani a Sace BT ahhoz
sziikséges aktiv eszkozeit, hogy 2009 végétdl fedezni lehessen a tartalékokat.

Ezenkiviil meg kell jegyezni, hogy a felperesek az el6zetes gazdasagi értékelés lefolytatasaval kapcsolatos
egyetlen bizonyitékot sem nyujtottak be. Raadasul azt allitjdk ugyan, hogy a harmadik és a negyedik
intézkedés e befektetések jovobeli jovedelmezdségének pontos és raciondlis gazdasigi értékelésén
alapul, viszont nem jeldlik meg azokat az adatokat, amelyek ilyen értékelést lefolytattak volna, hanem
csak altalanos kijelentésekre szoritkoznak (lasd a fenti 173. pontot).

Ebben az 0sszefiiggésben a Bizottsdg helyesen éllapitja meg, hogy a felperesek éltal hivatkozott egyetlen
konkrét adat a Sace BT igazgatétandcsa altal 2009. augusztus 4-én elfogadott 2010-2011. évi iizleti
terv. Marpedig a felperesek nem vitatjak, hogy e tervet a SACE csak a negyedik intézkedés elfogadasa
soran vette figyelembe. Ezenkiviil e terv csak kétéves idészakot fed le, és egyaltalan nem rendelkezik a
kozép- és hosszutava jovedelmezdség helyredllitasarol.

Kétségtelen, hogy e terv — mint azt a Sace BT igazgatétanacsanak 2009. augusztus 4-i tilésérol késziilt,
a felperesek altal a Torvényszék felhivasira benyujtott jegyz6konyv tanusitia — el6irta, hogy a
Sace BT-nek 2011-ben el kell érnie a pénziigyi egyenstlyt.

Ugyanakkor e terv nem tartalmazott a tékejuttatisok jovedelmezdségének elemzésével kapcsolatos
egyetlen adatot sem. Rdadasul e terv igy a Sace BT hitelbiztositdsi mutatéinak olyan jelentds javitasat
irdnyozta ugyan el6, amely lehetévé teszi e pénziigyi egyensuly elérését, viszont csak korlatozott
szamban tartalmazott a 2010. és a 2011. évre vonatkoz6 olyan meghatarozé pénziigyi mutatdkat és
szamszeri adatokat, amelyek aldtamaszthatjdk e becslést. E terv nem tartalmazott a koltségek
csokkentésének és a kockazatok értékelésének mddjaira vonatkozé pontos informdcidkat, és csak
altalainosan utalt a 2010. év vonatkozdsaban a kockazatok kivalasztasaval kapcsolatos politika
fenntartasara, a 2011. év vonatkozdsaban pedig a gazdasagi és piaci helyzet javulasanak elérejelzésére.

Masfeldl a Sace BT 2010-2011. évi iizleti tervébdl, valamint az igazgatétanacsa 2009. augusztus 4-i
ilésének jegyzékonyvébdl kitlinik, hogy a Sace BT céljai az e tarsasdg piaci részesedésének — amely
2008-ban 8,2% volt — novelésére iranyulé versenypolitika folytatdsa koré osszpontosultak annak
érdekében, hogy 2011-re 15%-os piaci részesedést érjenek el.
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E feltételek mellett barmely olyan elérejelzés hidnyaban, amely szerint a Sace BT 2011-et kovetSen
legalabb hosszabb tdvon nyereséget termelhetne, a Bizottsag helyesen vélhette gy, hogy a fent emlitett
tizleti tervben és jegyz6konyvben foglalt el6zetes értékelési elemek nem feleltek meg a magénbefektetd
kritériumabdl ered6 kovetelményeknek.

Még ha ugyanis el is ismerjiik, hogy a hasonlé helyzetben 1évé maganbefekteté figyelembe vehette
volna, hogy a Sace BT dltal elszenvedett veszteségek konjunkturdlis jellegiek voltak, a gazdasagi
helyzet fokozatos javuldsira szamitva pedig rovid tdvon eldnyben részesithette volna a leanyvallalata
piaci részesedésének novelését, ez nem valtoztat azon, hogy az ilyen befekteté e miveletek természetét
és jelentdségét figyelembe véve a vitatott t6kejuttatasok gazdasagi racionalitdsdnak szigoribb értékelését
végezte volna el annak érekében, hogy mérlegelje a lednyvallalata hosszabb tavd jovedelmezdségi
kilatasait, kedvez6 becslések esetén akar a lednyvallalata felszamoldsival kapcsolatos koltségek
becslésének elvégeztetése nélkiil (lasd a fenti 161. pontot).

E megfontolasok 0Osszességére tekintettel meg kell allapitani, hogy a Bizottsaig nem kovetett el
semmilyen mérlegelési hibat, amikor ugy itélte meg, hogy a széban forgd két tékejuttatds a gazdasagi
jovedelmezdségiik megfelel6 elézetes gazdasagi értékelése hidnydban nem felelt meg a maganbefektetd
kritériuménak (lasd a fenti 182. pontot).

E feltételek mellett a harmadik jogalapot el kell utasitani, anélkiil hogy vizsgalni kellene azon kiegészit6
visszamendleges mérlegelés megalapozottsigat, amelyet a Bizottsag a teljesség kedvéért a széban forgé
tékejuttatasoknak a felszamolas lehet6ségéhez viszonyitott jovedelmezdségére vonatkozdan lefolytatott
(lasd a fenti 163. és 164. pontot).

Ebbdl kovetkezik, hogy a megtamadott hatarozat 2. cikkének masodik bekezdését meg kell semmisiteni
(lasd a fenti 161. pontot). A Torvényszék a keresetet ezt meghaladd részében elutasitja.

A Kkoltségekrol

Az eljarasi szabalyzat 87. cikkének 3. §-a szerint részleges pernyertesség esetében, illetve kivételes okbol
a Torvényszék elrendelheti a koltségeknek a felek kozotti megosztasat vagy azt, hogy a felek
mindegyike maga viselje sajat koltségeit. Az eljarasi szabdlyzat 87. cikkének 4. §-a értelmében az
eljarasba beavatkozé tagdllamok és intézmények maguk viselik sajat koltségeiket. Mivel a felek
mindegyike részlegesen pervesztes lett, az egyes feleket kotelezni kell a sajat koltségeik viselésére,
ideértve az ideiglenes intézkedés iranti eljaras soran felmeriilt koltségeket is.
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A fenti indokok alapjan
A TORVENYSZEK (hetedik tandcs)
a kovetkezéképpen hatdrozott:
1) A Torvényszék az Olaszorszag altal a [Sace BT SpA] vallalat javara 2004-ben és 2009-ben
végrehajtott SA.23425 (11/C) (korabbi NN 41/10) intézkedésekrdl szélé, 2013. marcius 20-i
2014/525/EU bizottsagi hatarozat 2. cikkének masodik bekezdését megsemmisiti.

2) A Torvényszék a keresetet ezt meghaladd részében elutasitja.

3) A Servizi assicurativi del commercio estero SpA (SACE) és a Sace BT maga viseli sajat
koltségeit, ideértve az ideiglenes intézkedés iranti eljaras soran felmeriilt koltségeket is.

4) Az Eurdpai Bizottsig maga viseli sajat koltségeit, ideértve az ideiglenes intézkedés iranti
eljaras soran felmeriilt koltségeket is.

5) Az Olasz Koztarsasag maga viseli sajat koltségeit, ideértve az ideiglenes intézkedés iranti
eljaras soran felmeriilt koltségeket is.

Van der Woude Wiszniewska-Biatecka Ulloa Rubio
Kihirdetve Luxembourgban, a 2015. janius 25-i nyilvanos iilésen.

Alairasok
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