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A BIZOTTSAG (EU) 2024/2549 HATAROZATA
(2023. november 29.)

a Déan Kirdlysdg és a Svéd Kirilysdg dltal a Scandinavian Airlines System AB javdra nydjtott
SA.57543. és SA.58342. (2020/NN) (ex 2020/N) szdmd llami tdmogatdsrol

(az értesités a C(2023) 8356. szdmil dokumentummal tortént)

(EGT-vonatkozisii szoveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

tekintettel az Eurépai Unié6 mikodésérdl szol6 szerzédésre és killondsen annak 108. cikke (2) bekezdésének elsd
albekezdésére,

tekintettel az Eurépai Gazdasigi Térségrdl szolé6 megéllapodasra és kiilonosen annak 62. cikke (1) bekezdésének a)
pontjdra,

miutdn az emlitett rendelkezéseknek (') megfelelGen felhivta az érdekelt feleket észrevételeik megtételére, és tekintettel a
benytjtott észrevételekre,

mivel:

1. ELJARAS

(1) A Dén Kirédlysdg (a tovabbiakban: Ddnia) és a Svéd Kirdlysdg (a tovabbiakban: Svédorszdg) 2020. augusztus 11-i
elektronikus értesités utjan a bejelentést megel6z6 kapcsolatfelvételt (%) kovetden bejelentette a Bizottsignak, hogy
részt kivan venni a Scandinavian Airlines System AB (a tovdbbiakban: SAS) felt6késitésében (a tovdbbiakban: az
intézkedés).

(2)  Daénia és Svédorszdg az Eurdpai Unié mikodésérdl szolé szerz8dés (a tovdbbiakban: EUMSZ) 107. cikke (3)
bekezdésének b) pontja alapjin jelentette be az intézkedést, a gazdasignak a Covidl9-vildgjirvannyal
oOsszefliggésben valé tdmogatasa céljabol hozott dllami tdmogatasi intézkedésekre vonatkozé ideiglenes keret () (a
tovabbiakban: ideiglenes keret) 3.11. szakaszdban meghatdrozott értelmezés szerint.

(3) Az intézkedés két feltSkésitési instrumentumbdl all:

—  dllami hibrid értékpapirok Dénia és Svédorszag dltali jegyzésébdl (a tovdbbiakban: hibrid t8keinstrumentum),
tovabba

—  az Uj torzsrészvények e két tagdllam dltali jegyzésébdl (a tovabbiakban: tulajdoni részesedést megtestesits
instrumentum).

(4) A Ddnia és Svédorszag dltal 2020. augusztus 11-én bejelentett intézkedés teljes maximadlis Osszege koriilbeliil
11 millidrd SEK (1 069 millidrd EUR) (*) volt, amelybdl koriilbeliil 6 millidrd SEK 6sszeget Danianak, 5 millidrd SEK
osszeget pedig Svédorszdgnak kellett biztositania.

() HLC250.,2023.7.14,, 11. 0.

() Ddnia és Svédorszdg 2020. jinius 12-én nydjtotta be a bejelents formanyomtatvany tervezetét. A Bizottsdggal folytatott nem hivatalos
eszmecserét kovetSen Dénia és Svédorszdg 2020. jinius 16-dn tovabbi informdcidkat nydjtott be. A Bizottsdg 2020. jinius 16-dn,
23-4n, 23-dn és 30-dn informdcidkéréseket kiildott Ddnidnak és Svédorszdgnak, amelyekre Ddnia és Svédorszdg 2020. jinius 18-dn,
23-4n, 23-dn és 2020. julius 2-4n valaszolt. A Bizottsig 2020. julius 2-dn, 6-dn és 10-én tovabbi informécidkéréseket kiildott,
amelyekre Ddnia és Svédorszdg 2020. jalius 3-dn, 8-dn, 13-dn és 23-dn vilaszolt. Ddnia és Svédorszdg 2020. jalius 24-én, 27-én,
30-4n és 31-én, valamint 2020. augusztus 1-jén és 2-4n tovabbi informdcidkat nydjtott be.

() A Bizottsig kozleménye — Allami timogatdsi intézkedésekre vonatkozé ideiglenes keret a gazdasignak a jelenlegi COVID-
19-jérvannyal osszefiiggésben valé tdmogatdsa céljabol (HL C 911, 2020.3.20., 1. o.), melyet a kovetkezd bizottsdgi kozlemények
médositottak: C(2020) 2215 (HL C 1121, 2020.4.4., 1. 0), C(2020) 3156 (HL C 164., 2020.5.13., 35. 0) és C(2020) 4509
(HL C 218., 2020.7.2., 3. 0.). Az eredeti hatdrozat elfogaddsdt kovetSen az ideiglenes keretet a C(2020) 7127 (HL C 340L,
2020.10.13,, 1. 0) C(2021) 564 (HL C 34, 2021.2.1, 6. 0.), a C(2021) 8442 (HL C 473., 2021.11.24,, 1. 0) és a C(2022) 7902
(HL C 423.,2022.11.7., 9. 0.) bizottsagi kozlemény médositotta.

(*) A 2020. augusztus 11-én bejelentett intézkedésre valé hivatkozds sordn a SEK-ben kifejezett tdimogatdsi Gsszeget EUR-ra torténd
atvaltdsa sordn a 2020. augusztus 14-i atvéltasi drfolyam keriil alkalmazdsra.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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Ezenkiviil a felt6késitési terv 3,75 millidrd SEK 0sszegben magdnbefektet6k részvételét is elSirta. E célbdl a SAS
tobbek kozott megéllapoddsokat kotott bizonyos meglévd hibrid értékpapirok tulajdonosaival és bizonyos
kotvények tulajdonosaival e hibrid értékpapirok j torzsrészvényekké, valamint e kotvények 6j kereskedelmi hibrid
értékpapirokkd vagy Gj torzsrészvényekké alakitdsa céljabol.

2020. augusztus 17-én a Bizottsdg hatdrozatot fogadott el, amelyben gy hatdrozott, hogy nem emel kifogést az
intézkedéssel szemben, mivel az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja alapjan az intézkedés a bels6 piaccal
osszeegyeztethet6nek mindsiilt (a tovabbiakban: eredeti hatarozat) ).

Dénia és Svédorszag 2020. oktober 26-dn nyUjtotta a SAS-nak a tdmogatdst. Ddnia és Svédorszdg végiil
9,54 millidrd SEK (907 millié6 EUR) Osszegli tdmogatast fizetett ki, amely igy alacsonyabb volt a bejelentésben
elGiranyzott és a Bizottsdg dltal az eredeti hatdrozatban jovahagyott 11 millidrd SEK Osszegnél (lisd a (4)
preambulumbekezdést).

2021. méjus 4-én a Ryanair DAC (a tovabbiakban: Ryanair) keresetet nydjtott be az eredeti hatdrozat
megsemmisitése irdnt. A Torvényszék a T-238/21. szdmu {igyben 2023. mdjus 10-én hozott itéletében (a
tovabbiakban: SAS II {télet) az ideiglenes keret 61. és 62. pontjdnak megsértése miatt megsemmisitette az eredeti
hatdrozatot (°). A Torvényszék ugy itélte meg, hogy a Bizottsdg az ideiglenes keret emlitett rendelkezéseiben foglalt
kovetelményekkel ellentétben nem kovetelte meg a tulajdoni részesedést megtestesit§ instrumentumokra vonatkozd
1épcsSzetes emelési mechanizmus vagy alternativ mechanizmus bevezetését.

Az eredeti hatdrozat megsemmisitését kovetSen a Bizottsdg 2023. jinius 8-dn, 13-dn és 15-én tovabbi
informdcidkat kért Danidtdl és Svédorszagtdl. Dania 2023. jinius 12-én és junius 15-én, Svédorszdg pedig junius
16-dn vilaszolt.

2023. jilius 4-én kelt levelében a Bizottsdg az EUMSZ 108. cikkének (2) bekezdése szerinti eljirdst a tdmogatds
vonatkozdsdban megindité hatdrozatir6l (a tovabbiakban: az eljrdst megindité hatdrozat) tdjékoztatta
Svédorszagot és Daniat.

Az eljards meginditdsarél szo16 hatdrozatot kozzétették az Eurdpai Unid Hivatalos Lapjdban (7). A Bizottsag felkérte az
érdekelt feleket, hogy nydjtsak be észrevételeiket.

Dénia és Svédorszdg 2023. jalius 19-én kozosen nydjtotta be az eljdrds meginditdsardl sz6l6 hatdrozattal
kapcsolatos észrevételeit.

A Bizottsdg két érdekelt félt6] is kapott észrevételeket: 2023. augusztus 10-én a SAS-tdl és 2023. augusztus 14-én a
Ryanairt8l. A Bizottsdg 2023. augusztus 23-dn tovdbbitotta ezeket az észrevételeket Ddnidnak és Svédorszagnak.
Dénia és Svédorszdg 2023. szeptember 25-én kelt levelében kozos valaszt nydjtott be a Bizottsdgnak a Ryanair ltal
benytjtott észrevételekre.

2023. oktober 2-dn a Bizottsdg informdciokérést intézett Danidhoz és Svédorszdghoz. A két tagdllam erre a kérésre
tobb szakaszban, 2023. oktéber 6-dn, 11-én, 12-én, 13-dn, 16-dn, 19-én és 23-dn vdlaszolt. A Bizottsig
tdjékoztatdst kért tovabbd: 2023. oktdber 16-an, mely kérésre Dénia és Svédorszdg 2023. oktdber 24-én, 26-an és
31-én vélaszolt; 2023. november 9-én, mely kérésre Dénia és Svédorszdg 2023. november 14-én vélaszolt; és
2023. november 14-én, mely kérésre Dédnia és Svédorszdg 2023. november 20-4n és 21-én vélaszolt.

Dénia 2023. oktéber 24-én kelt levelében, Svédorszdg pedig 2023. oktéber 17-én kelt levelében lemondott az
EUMSZ 342. cikkébdl, valamint az 1/1958 rendelet (%) 3. cikkébdl eredd jogairdl, és hozzdjirult ahhoz, hogy e
hatdrozat elfogaddsdra és az err6l sz616 értesitésre angol nyelven keriiljon sor.

() A Bizottsdg C(2020) 5750 final hatdrozata (2020. augusztus 17.) az SA.57543 (2020/N) — Ddnia és az SA.58342 (2020/N) -

Svédorszdg — A Covid19-vildgjarvannyal osszefiiggésben a SAS AB feltSkésitése (HL C 50., 2021.2.12., 1. 0.). 2020. augusztus 23-dn a
Bizottsdg az eredeti hatdrozatot modosit6 helyesbit§ hatdrozatot fogadott el.

>
=

A Torvényszék 2023. méjus 10-i {télete, Ryanair kontra Bizottsdg (SAS II; COVID-19), T-238/21, ECLLEU:T:2023:247.

() Vo.az 1.ldbjegyzettel.
(®) A Tandcs 1. rendelete az Eurépai Gazdasdgi Kozosség dltal haszndlt nyelvek meghatdrozasardl (HL 17., 1958.10.6., 385/58. o., ELL:
https://data.europa.cu/eli/reg/1958/1(1)/0j).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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2. AZ INTEZKEDES RESZLETES ISMERTETESE

Az aldbbi szakaszok az intézkedésnek és hatterének az intézkedés nydjtisinak idGpontjdban, azaz 2020.
oktéber 26-dn fenndll6 dllapotat ismertetik. Az intézkedés értékelésének az eredeti hatdrozat Torvényszék dltali
megsemmisitését kovetSen (ldsd a (8) preambulumbekezdést) a tdmogatds nyujtdsinak idépontjdban fenndll6
tényeken és részleteken kell alapulnia.

2.1. Az intézkedés célja

Az intézkedés célja az volt, hogy a Covid19-vildgjarvany dltal okozott kivételes helyzetben a SAS sajit t6kéjét és
likviditdsat helyredllitsa.

Az intézkedés a Ddnia és Svédorszdg dltal elfogadott dtfogd intézkedéscsomag részét képezte, amely annak
biztositdsat célozta, hogy elegendd likviditds dlljon rendelkezésre a piacon, tovabbd ellensilyozni kivnta a
véllalkozdsokat a vildgjdrvany kitrése miatt sajté likviditdsi hidnyt. A szdban forgé intézkedéscsomag célja tovabba
annak biztositdsa volt, hogy a vildgjarvany éltal okozott zavarok ne veszélyeztessék a vallalkozasok életképességét,
valamint hogy a gazdasagi tevékenység folytonossiga fennmaradjon a vildgjarvany alatt és azt kovetGen.

2.1.1. A Ddnia és Svédorszdg dltal a Covid19-vildgjdrvdnyra vdlaszul elfogadott, a jdrviny megfékezésére irdnyuld
intézkedések

2020. mdrcius 11-én az Egészségligyi Vildgszervezet vildgjirvanynak minGsitette a Covid19-betegséget. E
korilmények az Gj Covidl9-virus elleni terdpids készitmények vagy vakcinak hidnydbdl eredé kozegészségiigyi
kockdzat miatt voltak kivételesek. A gyors terjedés rendkiviili mértékd kovetkezményekkel jart mind a magas
kockdzatt csoportokban bekovetkezett haldlozdsok, mind pedig a gazdasdgi és tarsadalmi zavarok tekintetében.

A Covid19 terjedésének korldtozdsa érdekében a tagdllamok — koztik Ddnia és Svédorszdg — a jdrvany
megfékezésére irdnyuld széleskorti intézkedéseket fogadtak el, példaul az otthonrdl torténd munkavégzésre és a
nyilvanos Osszejovetelek elkeriilésére, a nem alapvetd fontossagu vallalkozdsok bezdrdsdra és az éjszakai kijarasi
korldtozdsok végrehajtdsra vonatkozé kovetelményeket. Emellett Dédnia és Svédorszdg — a tobbi tagdllammal egyiitt
— az utazdsi korldtozdsok és dltaldnos egészségiigyi intézkedések (példdul repiilési tilalom, karantén vagy a negativ
Covid19-teszt szitkségessége) elfogaddsdval drasztikusan korldtozta a teriiletén belilli és a kiilfoldi orszdgokba
irdnyul és onnan kiindulé mozgdsokat és utazdsokat.

Dénidt illetGen megjegyzendd, hogy a dan kiliigyminisztérium 2020. mdarcius 13-dn tdjékoztatta polgdrait és
lakosait arrdl, hogy semelyik kiilfoldi orszdgba irdnyulé utazdst nem javasolja, amennyiben nem alapvet&en
szitkséges utazdsrol van sz6. Ugyanezen a napon a ddn hatdsdgok lezdrtak Ddnia hatdrait, és ideiglenes beutazdsi
tilalmat rendeltek el. Ezek a korldtozdsok a legtobb kiilfoldi orszdgra vonatkoztak 2020. janius 26-ig (), amikor
Dénia — néhdny kivételtdl eltekintve — feloldotta a tagdllamokba és a schengeni orszdgokba torténé utazdsra
vonatkoz6 korlatozasokat ('%). A korldtozasok felolddsa ellenére Dania tovabbra is figyelemmel kisérte a jarvanytigyi
kockdzat heti alakuldsat valamennyi kiilfoldi orszagban, beleértve a tobbi tagdllamot is, és ennek megfelelGen
aktualizdlta a Ddnidn kiviili utazdsokra vonatkozd ajdnldsait. Hozzd kell tenni, hogy a korldtozdsok 2020.
junius 26-tdl torténd részleges felolddsdhoz az tugynevezett hatnapos szabdly tarsult, mely szerint a rekredcios
célbdl utazé kilfoldiek csak akkor léphetnek be Ddnidba, ha legaldbb hat éjszakdra van szdllasfoglaldsuk. Ez a
szabdly hatdssal volt a ddniai kalfoldi turizmusra, tekintettel arra, hogy 2019 nyardn a Ddnidba belépd kiilfoldi
turistdk 70 %-a kevesebb mint hat napig tartézkodott az orszdgban.

() Ddania 2020. mdjus 29-én megkezdte a Németorszdgba, Izlandra és Norvégidba irdnyulé utazdsokra vonatkozé utazdsi korldtozdsok
2020. janius 15-i hatllyal t6rténd felolddsat.

(%) A kivételek az Egyesiilt Kirdlysigra, Svédorszdgra, Portugdlidra, Roméanidra, Mdltdra és [rorszagra vonatkoztak. Lisd a kovetkezs
internetcimen: https:/[via.ritzau.dk/pressemeddelelse/ny-model-for-rejsevejledningerne-for-europa-traeder-i-kraft?
publisherld=2012662&releaseld=13596062 (legutobbi hozzaférés: 2023. november 28.).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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(22) Dénia kés6bb azt tapasztalta, hogy 2020 szeptemberétSl kezd6dGen Unid-szerte megndtt a jarvanyiigyi kockdzat.
Ddnia 2020. augusztus 31-én korldtozdsokat vezetett be a Franciaorszdgba és Horvdtorszagba irdnyul6 utazdsokra
vonatkozoan, mivel ezekben az orszdgokban megugrott a Covid19-fert6zések szama (). 2020. szeptember 11-én
hasonlé korldtozdsokat vezetett be a Csehorszdgba (*?), valamint egy héttel késébb az Ausztridba, Hollandidba,
Magyarorszagra, Portugdlidba és Svajcba torténd utazdsra vonatkozdan (). Dania a globdlis jarvanyiigyi helyzet heti
nyomon kovetése alapjdn tovabbi tagdllamokat vett fel a kiemelt kockdzatot jelent§ orszdgok jegyzékébe, és 2020.
szeptember 25-én korlitozdsokat vezetett be az Egyesiilt Kiralysdgra, [rorszagra, Izlandra és Szlovénidra
vonatkozéan (*); 2020. oktdber 3-dn San Marinéra és Szlovédkidra vonatkozéan (**); 2020. oktdber 9-én Svédorszag
tobb régidjara vonatkozdan (**); 2020. oktober 16-dn Bulgdridra, Lengyelorszdgra, Litvanidra és Olaszorszagra
vonatkozdan (V); valamint 2020. okt6ber 23-dn Ciprusra, Németorszagra és Lettorszdgra vonatkozdan (*%). Ennek
eredményeként Dénia — tekintettel a Covid19-vildgjarvany mésodik hullimdnak wjboli megjelenésére — 2020.
oktdber 26-ig 24 tagallammal és valamennyi harmadik orszdggal szemben vezetett be utazési korldtozasokat (**).

(23) Svédorszag is hasonld utazdsi korldtozdsokat vezetett be. 2020. mdrcius 14-én a svéd hatdsdgok azt javasoltdk
polgéraiknak és lakosaiknak, hogy az 6sszes kiilfoldi dti cél esetében mondjanak le a nem alapvet8en sziikséges
utazdsokrol. Ez az ajanlds 2020. junius 17-ig volt hatdlyban, majd a mds tagdllamokba irdnyul6 és onnan kiindulé
utazdsok tekintetében megkezdddott a fokozatos enyhités (). Ezen tilmenSen Svédorszdg 2020. mércius 19. és
2020. augusztus 31. kozott ideiglenesen megtiltotta, hogy kiilf6ldi személyek Svédorszagon keresztiil 1épjenek be
az Uniéba. 2020. jinius 17-ét kovetSen Svédorszdg — Danidhoz hasonléan — tovébbra is rendszeresen monitorozta
a jarvanyligyi helyzet alakuldsdt valamennyi kiilfoldi orszdgban, és Gj ajanldsokat adott ki az olyan orszagokba
irdnyul6 utazdsokra vonatkozdan, amelyek esetében magas volt a Covid19-fert6zés kockdzata. Azt kovetSen, hogy
egyes tagallamok 2020 jdliusa és szeptembere kozott fokozatosan feloldottdk az utazdsi korlatozdsokat, Svédorszag
2020. oktéber 22-t6l visszadllitotta azokat, tekintettel a Covidl9-viligjarvany mésodik hullima ismételten
megjelent (*!).

(24)  Osszességében elmondhatd, hogy a koronavirus-jdrvany igen stilyosan érintette a viliggazdasdgot és az unids
gazdasdgokat, koztiik Ddnia és Svédorszdg gazdasagdt, és sulyos gazdasdgi és tdrsadalmi kovetkezményekkel jart.
Az uni6s gazdasigi tevékenység dramaian visszaesett az év els§ felében, és 2020 nyardn is csak részben er8sodott
meg Gjra, amikor a jarvany megfékezésére irdnyul6 intézkedéseket fokozatosan megsziintették. A vildgjarviny 2020
szeptemberében tapasztalt ismételt felersodése azonban tovdbbi zavarokat kelt, mivel a nemzeti hat6sdgok uj
népegészségiigyi intézkedéseket vezettek be a jarvany terjedésének megfékezésére. A Bizottsdg a 2020. évi Gszi
gazdasdgi eldrejelzésében tigy becsiilte, hogy az eurdovezet gazdasiga 2020-ban 7,8 %-kal fog zsugorodni. A
Bizottsdg figyelmeztetett arra, hogy bar 2021-re 4,2 %-os, 2022-re pedig illetve 3 %-os gazdasdgi novekedést
prognosztizdlt, ezek a becslések a Covid19-vildgjarvany miatt igen bizonytalanok, és esetitkben nagyfoka
kockdzatokkal kell szamolni (*3).

(25) Ennek kovetkeztében Ddnia és Svédorszdg ugy itélte meg, hogy a Covid19-vildgjirvany, valamint a Ddnia,
Svédorszdg és szdmos mds orszdg dltal ahhoz kapcsoldddan elfogadott, a jarvany megfékezésére irdnyuld
intézkedések stlyosan érintették a redlgazdasagot, és kiilonosen a SAS-hoz hasonlé véllalkozdsokat.

(") https:/fwww.schengenvisainfo.com/news|/denmark-urges-its-citizens-to-avoid-travel-to-france-and-croatia-due-to-covid-19/ (legut6bbi

hozzéférés: 2023. november 28.).
(*?) https:/fwww.schengenvisainfo.com/news/denmark-urges-its-citizens-to-avoid-travel-to-france-and-croatia-due-to-covid-19/ (legut6bbi
hozzéférés: 2023. november 28.).

(") https:/fwww.schengenvisainfo.com/news/denmark-to-quarantine-arrivals-from-another-five-european-countries/ (legutobbi
hozzéférés: 2023. november 28.).
("4 https:/fwww.schengenvisainfo.com/news/denmark-to-quarantine-nationals-of-another-four-countries-from-sept-26/ (legut6bbi

hozzaférés: 2023. november 28.).

(") https:/fwww.schengenvisainfo.com/news/arrivals-from-slovakia-san-marino-to-be-quarantined-in-denmark-from-october-3/
(legutdbbi hozzéférés: 2023. november 28.).

("% https:/[www.schengenvisainfo.com/news/covid-19-denmark-advises-citizens-to-avoid-travel-to-eight-swedish-regions| (legutobbi
hozzaférés: 2023. november 28.).

(") https:/[www.schengenvisainfo.com/news/denmark-discourages-its-citizens-from-travelling-to-bulgaria-italy-lithuania-poland/
(legutobbi hozzéférés: 2023. november 28.).

(*%) https:/[www.schengenvisainfo.com/news/danes-advised-to-avoid-non-essential-trips-to-cyprus-latvia-germany/ (legutébbi hozzéférés:
2023. november 28.).

(™) https:/[www.schengenvisainfo.com/news/danes-advised-to-avoid-non-essential-trips-to-cyprus-latvia-germany/ (legutébbi hozzéférés:
2023. november 28.).

(**) 2020. juinius 17-én Svédorszdg visszavonta a Belgiumba, Franciaorszdgba, Gorogorszagba, Horvétorszdgba, Izlandra, Luxemburgba,
Magyarorszdgra, Monacdba, Olaszorszdgba, Portugélidba, San MarinGba, Spanyolorszdgba, Svéjcba és a Vatikdnvarosba torténd utazds
elkeriilésére vonatkozé ajénldst; 2020. jalius 15-én visszavonta az Andorrdba, Lengyelorszdgba és Németorszagba torténd utazds
elkeriilésére vonatkozé ajanldst; 2020. jilius 29-én pedig visszavonta a Csehorszdgba, Ddnidba, Norvégidba és torténd utazds
elkeriilésére vonatkoz6 ajanlést.

(" https:/[www.schengenvisainfo.com/news/sweden-extends-its-temporary-entry-ban-until-december-22/ (legutébbi hozzaférés: 2023.
november 28.).

(*) https:/[ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_20_2021 (legutdbbi hozzaférés: 2023. november 28.). Ezek az eldrejelzések
a 2020. oktéber 22-ig gytjtott informdcidkon alapulnak.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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2.1.2. A Covid19-vildgjdrvdny és az annak megfékezésére irdnyuld intézkedések hatdsa a SAS tevékenységeire

(26) A Covid19-vildgjdrvany és a vildgszerte elfogadott — tobbek kozott Ddnia és Svédorszdg altal is bevezetett —, a
jarvany megfékezésére irdnyuld intézkedések nyomdn a légitdrsasigok (koztik a SAS) légikozlekedési
tevékenységeinek nagy része leallt.

(27) 2019-ben a SAS osszesen kozel 30 millié utast szllitott (¥); dtlagos féréhely-kihasznaltsiga ekkor 75,2 %-os
volt (*¥). Ez csak kevéssel maradt alatta a 2018-as értéknek (— 1,1 %). A SAS 2019-ben is hasonld kismértéki
csokkenést konyvelt el a 2018. évi értékekhez képest egyes f6 teljesitménymutatdk, példdul a rendelkezésre dll6
féréhely-kilométer (ASK) (*) (- 0,8 %) és az utaskilométerenkénti bevétel (RPK) (*) (— 1,4 %) esetében.

(28) 2019 decembere és 2020 februdrja kozott — azaz roviddel azel6tt, hogy az Egészségiigyi Vildgszervezet
vildgjarvanynak nyilvénitotta volna a Covid19-jdrvanyt — a SAS javitotta ezeket a f§ teljesitménymutatékat (¥). A
2018 decembere és 2019 februdrja kozotti id8szakhoz képest a tdrsasdg a széllitott utasok szdmdnak (%), a
rendelkezésre 4ll6 féréhely-kilométernek (*) és az utaskilométerenkénti bevételnek (%) jelentds novekedését
konyvelhette el.

(29) Azonban 2020 marciusdban, a jarviny megfékezésére irdnyul6 els6 intézkedések elfogaddsat kovetSen ((21) és (23)
preambulumbekezdés) a SAS 2019 maérciusdhoz képest utasainak mintegy 60 %-dt elveszitette, utaskilométerenkénti
bevétele pedig 62 %-kal visszaesett (*'). 2020 juniusdig a SAS szinte valamennyi nemzetkozi jdratt torolte,
tevékenységeit pedig kis szdmu svédorszdgi és norvégiai belfoldi titvonalra korldtozta. Az utasok szdma ekkor tobb
mint 95 %-kal (2020. dprilis), illetve 93 %-kal (2020. mdjus) csokkent 2019 azonos idgszakaihoz képest. A SAS
arra kényszeriilt, hogy a tébb mint 150 légi jarm(ibdl dll6 flottdja nagy részét ne hasznalja: csupdn 15 1égi jarmiivet
iizemeltetett (*?).

(¥’) Lasd a SAS 2019-es pénziigyi évre vonatkozd éves és fenntarthatdsagi jelentését (44. o.), mely elérhet$ a kovetkezd internetcimen:
https:/[www.sasgroup.net/files/documents/Corporate_governace/annual-reports/sas-sas-annual-and-sustainability-report-fiscal-year-
2019-200130.pdf (legutébbi hozzaférés: 2023. november 28.). E jelentésben a 2019. év a SAS pénziigyi évének felel meg, azaz 2018
novemberétsl 2019 oktdberéig tart.

() A férGhely-kihaszndltsdg a légikozlekedési dgazatban haszndlatos mérGszdm, amely a légitirsasdg utasszdllité kapacitdsanak
kihasznaltsigat mutatja. Fontos mutatd, melynek alapjan megbecsiilhetd, hogy egy légitdrsasdg képes-e teljesen kihasznalni az dltala
haszndlt 1égi jarmdvek kapacitdsdt, azonban nem feltétlenil mutatja, hogy e kapacitds értékesitésére milyen dron és milyen
jovedelmezdség mellett keriilt sor.

(*) A rendelkezésre dll6 féréhely-kilométer (ASK) a repiil6gép bevételtermelés céljara rendelkezésre dll6 széllitokapacitdsit méri. Azt
mutatja, hogy az adott légitirsasdgndl hany férShely-kilométer vehetd igénybe. A féréhely-kilométerek kiszdmitdsahoz az egy adott
repiilégép dltal egy adott Gtvonalon megteendd kilométerek szamdt megszorozzdk az adott repiil6gépen rendelkezésre dll6 féréhelyek
szdmdval. A rendelkezésre dll6 fér6hely-kilométer alapjdn értékelhetd az, hogy egy légitdrsasdg mennyire hatékonyan képes bevételt
termelni az utasok rendelkezésére dll6 férGhelyekbdl. A 1égitdrsasdg tehat nem haszndlja ki a teljes kapacitdsat akkor, ha nem értékesiti
a repiil6gépen 1évé osszes féréhelyet.

(*) Az utaskilométerenkénti bevétel (RPK) a fizet§ utasok és a megtett tdvolsdg szorzata. Példdul egy repiil6gép, amely 100 utast szallit
250 kilométeren, 25 000 RPK-t generdl.

(*) A Covid19 2020 februdrjitdl terjedt el jelent6s mértékben vilagszerte. A SAS mdr ebben a hénapban tapasztalta, hogy bizonyos

mértékben visszaesett a kereslet az dltala tizemeltetett egyes ttvonalakon, nevezetesen az interkontinentdlis (az Unidn kiviili)

utvonalakon, valamint az Olaszorszagba irdnyuld, illetve onnan induld ttvonalakon. A vildgjarvany elsé egyértelmd jelei ellenére a

SAS 2020 februdrjaban tobb utast szdllitott 2019. februdrjahoz képest.

Konkrétabban: a SAS 2019 decemberében dsszesen 2,1 %-os novekedést konyvelt el a széllitott utasok szdmdban 2018 decemberéhez

képest (ldsd: https://www.sasgroup.net/newsroom/press-releases/2020/nearly-2-million-passengers-traveled-with-sas-in-december);

2020 janudrjdban a teljes novekedés 3,2 %-os volt a 2019. janudri értékhez képest (ldsd: https://www.sasgroup.net/newsroom/press-

releases/2020/1-9-million-passengers-traveled-with-sas-in-january/); 2020 februdrjiban a novekedés csaknem 4 %-os a 2019. februdri

értékhez  képest (ldsd: https://www.sasgroup.net/newsroom/press-releases/2020/sas-traffic-figures---february-2020/)  (legut6bbi

hozzéaférés mindegyik internetcim esetében: 2023. november 28.).

(*) A SAS a rendelkezésre all6 férGhely-kilométerben szdmitott kinalatdt 2019 decemberében 2018 decemberéhez képest 0,9 %-kal,
2020 janudrjdban 2019 janudrjihoz képest 1,9 %-kal, 2020 februdrjdban pedig 2019 februdrjéhoz képest 1,5 %-kal novelte.

(°) A SAS az utaskilométerenkénti bevételt 2019 decemberében 2018 decemberéhez képest 2,6 %-kal, 2020 januirjiban
2019 janudrjéhoz képest 2,8 %-kal, 2020 februdrjaban pedig 2019 februdrjdhoz képest 0,5 %-kal novelte.

(") https:/[www.sasgroup.net/newsroom|/press-releases/2020/sas-traffic-figures-—--march-2020/ (legut6bbi hozzéférés: 2023.
november 28.).

(*) https:/[www.sasgroup.net/newsroom/press-releases/2020/sas-traffic-figures---may-2020/ (legutébbi hozzaférés: 2023. november 28.).

I~
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(30) Annak ellenére, hogy 2020 nyarin bizonyos mértékben és fokozatosan feloldottdk az Unidn beliili utazési
korldtozdsokat, a SAS forgalmi adatai 2020 jiniusa és szeptembere kozott alig-alig javultak. Az el6z6 évhez képest
a SAS kapacitdsa 2020 szeptemberében 73 %-kal, 2020 juniusdban pedig 91 %-kal esett vissza, mig a szallitott
utasok teljes szdma 2020 augusztusiban 74 %-kal, 2020 juniusiban pedig 86 %-kal csokkent (?). 2020
oktoberében, a Covid19-vildgjarviny mdsodik hullimanak ismételt megjelenését kovetGen a SAS tovabbra olyan
kornyezetben kényszeriilt miikodni, melyet rendkiviili mértékben visszafogott kereslet jellemzett: ekkor az utasok
szdma a 2019 oktdberi utasszdmnak mintegy 20 %-a volt (*%).

(31) Az intézkedés nyujtasakor az Eurocontrol a legjobb forgatokonyvében a 2020 janudrja és oktdbere kozott gytijtott
adatok alapjan tgy becstilte, hogy a légikozlekedési dgazat 2024 el6tt nem fogja Gjra elérni a 2019. évi szintet (). A
Repiil6terek Nemzetkozi Tandcsa 2020. oktdber 6-dn hasonld elSrejelzést adott, tekintettel arra, hogy az eurdpai légi
forgalom 2019-es szintjének helyredllitisa 2024 vagy 2025 el6tt nem volt valészindsithets, és hogy rendkiviili
bizonytalansdg ovezte az eurdpai légi forgalom 2021-es alakuldsit (*9).

(32) A SAS pénziigyi helyzetét stlyosan érintette a Covid19-vildgjarvany kovetkezményei miatt a légitirsasdg altal
elszenvedett jelentGs keresletkiesés, a jarvany megfékezésére irdnyuld intézkedések Osszessége, valamint a
légikozlekedési dgazat rovid és kozéptavi kiltasait 6vezd jelentds bizonytalansag.

2.1.3. A SAS sajdtt6ke- és likviditdsi sziikségletei a Covid19-vildgjdrvdny kezeléséhez

(33) Ddnia és Svédorszdg szerint a SAS jelentSs veszteségeket szenvedett el a Covid19-vildgjdrvany kitorése és a 2.1.1.
szakaszban ismertetett, a jarvany megfékezésére irdnyulé intézkedések elfogaddsa 6ta. Az intézkedés nytjtdsa idején
az volt varhat6, hogy a SAS tovabbi veszteségeket lesz majd kénytelen elkonyvelni. Emiatt a SAS-nak a pénziigyi
nehézségei kezeléséhez feltSkésités formdjaban juttatott sajattSke- és likviditasi tdimogatdsra volt sziiksége.

(34) Dadnia és Svédorszdag szerint a SAS-nak annak ellenére is sziiksége volt e timogatdsra, hogy a veszteségek enyhitése
érdekében szdmos koltségmegtakaritdsi kezdeményezésre keriilt sor, valamint hogy a véllalat a Covid19-vildg-
jarvannyal osszefiggésben korabban dllami tdmogatdsban részesiilt.

2.13.1. A SAS dltal a Covid19-vildgjdrvdny hatdsainak enyhitése érdekében elfogadott
koltségmegtakaritdsi kezdeményezések

(35) 2020. madrcius 3-dn, roviddel a Covid19-vildgjarvany eurdpai kitorését kovetGen a SAS bejelentette, hogy
haladéktalanul tobb koltségmegtakaritdsi kezdeményezést vezet be a vildgjarvany kovetkezményeinek és a
légikozlekedési szolgaltatdsok irdnti csokkend keresletnek a kezelése érdekében (). A SAS 2020. mdrcius 5-t6l
kezd6dden felfiiggesztette a Hongkongba tarté jdratait, és bejelentette, hogy az elkvetkezd honapokban csokkenti
rovid tdvon kozlekedd 1égi jaratai szdmadt, hogy a repiiléshez kapcsolddé koltségek (iizemanyag, személyzet, 1égi
jarmiivek adoi és dijai stb.) csokkentésével lehetd legnagyobb mértékben kompenzalja a bevételkiesést.

(36) A SAS igazgatosagdnak 2020. madrcius 12-i ilésén a SAS tdjékoztatta az igazgatdsdg tagjait, hogy a
Covid19-vildgjarvany kovetkezményeivel és a SAS pénziigyi helyzetének romldsdval szembeni fellépés érdekében
két teriileten kell dolgozni.

(37)  Eldszor, a SAS jelezte, hogy siirgés koltségesokkentés ttjan készpénzt kell biztositani. E tekintetben a SAS vezetSsége
megallapodott abban, hogy fizetésiiket azonnali hatdllyal hirom hénapra 20 %-kal csokkentik. Ezzel egy id6ben a
SAS arrdl tdjékoztatta az igazgatdsagot, hogy parbeszédet kezdett a munkavéllaldi szakszervezetekkel annak
érdekében, hogy a SAS valamennyi alkalmazottja esetében megdllapodjanak a munkaidé legfeljebb 20 %-os
ideiglenes csokkentésérdl (és az ennek megfelel6 bércsokkentésrdl) egy hdrom hoénapig tart6 idGszakra széldan.
Ezenkiviil a 2020. mércius 12-i igazgatdsagi iilés jegyz6konyvébdl kitiinik, hogy a SAS ekkor mar megbeszéléseket
folytatott a lizingbe adokkal a 1égi jarmtivek és mds eszkozok lizingelésének ideiglenes elengedése vagy elhalasztdsa
érdekében. Tekintettel a foglaldsok alacsony szintjére, a SAS arra késziilt, hogy 2020 mdrciusdban és dprilisiban

(**) https:/[www.sasgroup.net/newsroom|/press-releases/2020/sas-traffic-figures---june-2020/ (legutobbi hozzaférés: 2023. november 28.).

(*Y https:/www.sasgroup.net/newsroom|/press-releases/2020/sas-traffic-figures---october-2020/ ~ (legutébbi ~ hozzaférés: 2023.
november 28.).

(**) https:/[www.eurocontrol.int/sites/default/files/2020-11/eurocontrol-five-year-forecast-europe-2020-2024.pdf (legutébbi hozzéférés:
2023. november 28.).

(%) www.aci-europe.org/downloads|resources/ACI%20EUROPE_updated%20estimates%200f%20COVID19%20traffic%20revenue%
20impacts_06.10.2020.pdf (legutdbbi hozzaférés: 2023. november 28.).

(*’) https:|/[www.sasgroup.net/newsroom/press-releases/2020/update-on-covid-19/ (legutobbi hozzaférés: 2023. november 28.).
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(38)
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(42)

15-20 %-os csokkentést hajt végre 1égi jaratait érintGen, 2020. aprilis 3-ig felfiiggesztve a Kindba és Olaszorszdgba
tarté jaratokat, valamint a jératstirtiséget csokkentve a SAS legtobb céldllomdsdn. Mdsodszor, a SAS arrdl tdjékoztatta
az igazgat6sagot, hogy olyan 4j tizleti terven dolgozik, amely figyelembe veszi a Covidl9-vildgjirvany hatdsait,
valamint azt, hogy a jarvany hogyan befolydsolja a SAS rovid és hosszu tava kereskedelmi stratégidjat.

2020. marcius 15-én a SAS bejelentette, hogy a Covid19-vildgjarvany alakuldsa, valamint a Dénia és Svédorszdg altal
elfogadott, a jarvany megfékezésére irdnyuld intézkedések miatt 2020. mércius 16-t6l kezdddden ideiglenesen
ledllitja forgalmdnak nagy részét (lasd a (21) és (23) preambulumbekezdést). Ezen tdlmenden kozvetleniil azt
kovetSen, hogy Ddnia (2020. madrcius 15-én) és Svédorszdg (2020. mdrcius 16-dn) ideiglenes elbocsdtdsokat
engedélyez§ jogszabélyt fogadott el, a SAS bejelentette, hogy legfeljebb 10 000 alkalmazottat (a teljes munkaerd
90 %-4t) érintéen ideiglenes elbocsdtasokat hajt végre (*).

A 2020. aprilis 1-jei igazgat6sagi iilésen a SAS jelezte, hogy az el6z6 év azonos idGszakdhoz 1égi jratainak csupan
10 %-a tzemelt. Ezen tdlmenden a SAS azt is kozolte, hogy a 2020. év hétralev6 részére nézve olyan
koltségesokkentési kezdeményezéseket dolgozott ki, melyekkel potencidlisan 4,1 millidrd SEK takarithaté meg.
Ezenkiviil az igazgatdsdg jovdhagyta ot tartalék hajtémiire vonatkozdan visszlizing-megédllapodds megkotését,
aminek eredményeként a SAS 45 millié USD készpénzhez jutott.

A 2020. dprilis 15-i igazgat6sdgi iilésen a SAS ismertette iizleti tervét. Ebben meghatdrozta 0j kereskedelmi
stratégidjat, amely azt célozta, hogy kezelje a Covid19-vildgjarvanyt, illetve annak rovid és hossza tdva
kovetkezményeit.

A SAS iuizleti terve lényegében azt feltételezte, hogy 2020 aprilisa és juniusa kozott az utazdsi korldtozdsok miatt
szinte egydltalin nem lesz kereslet a légikozlekedési szolgdltatdsok irdnt (*), tovdbbd hogy az utasok csak 2020
juliusa és oktobere kozott kezdik meg Gjra az utazdsokat, és akkor is csak korldtozott mértékben (*). Feltételezte
tovabbd, hogy az utasforgalom ezt kovetGen 2020 novemberétdl egyenletes tempdban helyredll, és 2022
februdrjdban éri el a 2019. évi utasforgalom 85 %-at, majd ezt kovetSen az utasforgalom névekedése lassul,
tekintettel arra, hogy a Covid19-vildgjarviny miatt hosszil tdvon megvaltoznak az utazdsi szokdsok (otthoni
munkavégzés, kevesebb iizleti konferencia, 4j szabadidés szokasok stb.). A SAS emiatt nem szdmitott arra, hogy a
mutat6i 2023 kozepe el6tt visszadllndnak a Covid19 el6tti szintre. Ez a kereslet-elGrejelzés azon az el6feltevésen
alapult, hogy 2020 oktébere utdn nem lesznek tovébbi jarvanyhullimok, tovdbbd hogy sor keriil az utazdsi
korldtozasok felolddsdra.

E forgatokonyv alapjdn a SAS a 2020-as és 2021-es pénziigyi évre 22 millidrd SEK Osszegli veszteséget
prognosztizalt (). E veszteség mérséklése érdekében a SAS iizleti tervében hdrom f6 mozgatérugét javasolt: a
kindlat hozzdigazitdsa a kereslethez, nagy mértékd koltségcsokkentés kezdeményezése, és az elbocsatdsok kezelése.

Az els6 mozgatorugd kapesdn (a kindlat hozzdigazitdsa a kereslethez) a SAS azt tervezte, hogy a Covid19-vildg-
jarvannyal Osszefiiggésben heti rendszerességgel, alapos figyelemmel koveti nyomon a légikozlekedési
szolgaltatdsok irdnti kereslet alakuldsdt. Azt tervezte tovabba, hogy 2020 juniusdig flottdjanak nagy részét nem
hasznélja, majd 2020 jaliusitdl kezd6dGen fokozatosan noveli a haszndlatban 1év 1égi jarmtvek szdmat, hdrom 6
mutat6 eredményeitdl fiiggden. Ezek a mutatok a kovetkez8k: az ,utazdsi képesség” (a vilagszerte érvényben 1évé
kormdnyzati utazdsi korldtozdsok és véllalati tilalmak elemzése alapjan mérve), az ,utazdsi szandék” (példaul a SAS
weboldaldhoz kapcsolddé keresési adatok vagy foglalasi szintek alapjan mérve) és a ,tényleges utazds” (példaul a
SAS adataiban elkonyvelt megjelent utasok, széllitott utasok és a foglalasi osztalyok alapjan mérve). A terv hosszabb
tdvon (azaz 2020 oktdberét kovetd idszakra nézve) az volt, hogy amikor a kereslet a varakozasok szerint egyenletes
tempoban helyredll, a SAS a szolgéltatdsait a legjovedelmezdbb ttvonalakra (killonosen a Skandindvidn és Eurépan
beliili r6vid tdvon kozlekedS 1égi jdratokra) és a legjovedelmezdbb tigyfelekre (business class) Gsszpontositja,
mikdzben a légi jarmiivek kihasznaltsigdnak maximalizaldsa érdekében csokkenti a kapacitdst és a jaratstirtiséget. A
SAS azt is tervezte tovabbd, hogy hasznélatban 1év$ elemzési megoldasainak, rendszereinek és eszkozeinek nagy
részét fejlettebb termékekkel valtja fel, hogy javitsa a forgalmi és foglaldsi mutatok pontossdgit, és feliilvizsgdlja
fedélzeti szolgdltatdsait a kikiiszobolhetS koltségek kiiktatdsa érdekében (a fedélzeti ketts kiszolgdlds csokkentése
stb.).

(**) https:/[www.sasgroup.net/newsroom/press-releases/2020/sas-temporarily-halt-most-of-the-traffic/ ~ (legutébbi hozzéaférés: 2023.
november 28.). Ldsd még a SAS 2020. mércius 16-i igazgatdsagi iilésének jegyz6konyvét (az értesités 40.1. melléklete).

(**) A SAS dltal 2019-ben széllitott utasok kevesebb mint 8 %-a.

(“) A SAS azzal szdmolt, hogy 2020 oktdberében az dltala szallitott utasok szdma a 2019-ben szillitott utasokénak csak 30 %-at éri majd

el.

(*1) V6. az 23. labjegyzettel. A SAS pénziigyi éve november 1-jétdl oktober 31-ig tart.
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(44) A mésodik mozgatérugd (nagy mértékd koltségesokkentés kezdeményezése) kapcsan a SAS azt javasolta, hogy az
dllandé koltségeket megcélozva hajtsanak végre nagy mértékd koltségesokkentést, azzal a céllal, hogy 2020.
oktéber végéig 2,4 millidrd SEK, 2021. mdrcius végéig pedig tovabbi 1 millidrd SEK megtakaritdst érjenck el (*3). A
SAS arra is szamitott, hogy 2020 oktébere utdn a flottdjanak csokkentésével visszaszoritja a koltségeit, hogy a
karbantartdsi koltségeket érint6 hatékonysdg novelése érdekében fokozatosan egy bizonyos légijarm-tipusra valt,
valamint hogy a készpénz megtakaritdsa érdekében elhalasztja a légi jarmtvek leszallitdsat, 2024-ig tovabbi
1,1 millidrd SEK megtakaritdst érve el.

(45) A harmadik mozgatérug6 (az elbocsitdsok kezelése) kapcsin a SAS azt tervezte, hogy 2020. oktéber végéig
tovabbra is jelentds ideiglenes elbocsdtdsokat fog végrehajtani Svédorszdgban, Norvégidban és Dénidban, Gsszesen
2 millidrd SEK megtakaritdst célozva meg, majd ezutdn a fellendiilés id8szakdban a termelékenység fokozdsira
irdnyuld tovabbi intézkedéseket hajt végre (nevezetesen 25 %-kal noveli a termelékenységet a f6ldi oldali személyzet
esetében és 17 %-kal a kabinszemélyzet esetében), tovabbi 2 millidrd SEK Osszeget megtakaritva. Ezzel
parhuzamosan a SAS azt tervezte, hogy létszamleépitési programot indit annak érdekében, hogy 2020. oktdber
végéig teljes személyzetét dllandé jelleggel 30 %-kal csokkentse, tovabba hogy 2021 maérciusdig tovabbi 1,6 millidrd
SEK-kel csokkentse az dltalinos koltségeket (a személyzet egyharmaddnak és a teherdru-osztily személyzetének
50 %-os leépitésével, az allandé informatikai koltségek 20 %-os csokkentésével, a rakomanykezelési és a f6ldi
kiszolgaldsi tevékenységek fokozott mértéki kiszervezésével, valamint a marketing-, az informatikai és a termelGbe-
ruhdzdsoknak a SAS szdmadra feltétlentil szitkséges szintre torténd visszaszoritdsaval).

(46) Ezzel a koltségesokkentési programmal a SAS a 2020-as és 2021-es pénziigyi évben Osszesen 5,4 millidrd SEK
Osszegii csokkentést (és 2021 utan tovabbi 4,5 millidrd SEK koltségesokkentést) kivant elérni.

(47) A 2020. dprilis 15-i igazgat6sagi tilésen azonban az igazgatdsdg felkérte a SAS vezetését, hogy az tizleti tervben
azonositson tovabbi koltségesokkentési lehetGségeket.

(48) Ennek eredményeként a 2020. dprilis 22-i igazgatdsagi iilésen a SAS ambiciézusabb koltségcsokkentési programot
terjesztett el8. Lényegében azt javasolta, hogy a kiilsg kiaddsokat csokkentsék tovabb, emeljék meg az elbocsdtandd
személyek szamat (a SAS teljes személyzetének 30 %-dr6l 40 %-ra), valamint tobb légi jarmd esetében halasszak el a
leszéllitast. E taldlkozd jegyz8konyvébdl az is kittinik, hogy a SAS megvizsgalta egyes kulcsfontossagu eszkozok —
nevezetesen az Eurobonus tigyfélhiség-program, valamint a rakomanykezelési és a foldi kiszolgaldsi tevékenységek
— elidegenitésének lehet8ségét. Az Eurobonus programot illetGen a SAS mérlegelte az elidegenités elényeit és
hatrdnyait, és arra a kovetkeztetésre jutott, hogy mds lehet6ségek megfelelébbek lennének (¥). A teherszallitasi
tizletdg elidegenitését illetGen a SAS jelezte, hogy egyetlen vevs sem mutatott érdeklGdést az {izletdg egy részének
vagy egészének megvasarlsa irdnt (*), mig a f6ldi kiszolgalds esetében [...] (¥).

(49) A feliilvizsgalt tizleti tervvel a SAS szdndéka az volt, hogy 2020-ban és 2021-ben Osszesen akdr 7,3 millidrd SEK
koltségesokkentést érjen el, 2021 végére 22 millidrd SEK-r8l 15 millidrd SEK-re szoritva le az elrejelzett
felhalmozott veszteséget.

(50) A SAS 2020. aprilis 24-én, az igazgatosag dltali jovdhagyast kovetSen elfogadta ezt az iizleti tervet, és a hdrom
azonositott {6 mozgatérugét mikodésbe hozva folytatta koltségesokkentési kezdeményezéseinek végrehajtdsit.

(*) Ezek a koltségesokkentések a kovetkezSket érintették: személyzeti koltségek (a munkaers-felvétel ledllitdsa és a képzések visszafogdsa

révén) Gsszesen tobb mint 800 millié SEK osszegben, légijarmii-karbantartds (a 1égi jarmivek teljes bérletére vonatkozo szerzddések

Ujratdrgyaldsa, a légi jarmiivek leszdllitdsinak elhalasztdsa, csokkentett mértékd karbantartds stb. révén) osszesen 1,3 millidrd SEK

osszegben, valamint egyéb koltségek (projektek ledllitdsa, a nem alapvet§ tevékenységekre — példdul marketingre, tandcsaddkra —

forditott Osszegek csokkentése, az informatikai koltségek és irodahelyiségekre forditott kiaddsok visszafogdsa révén) osszesen

1,3 millidrd SEK osszegben.

Ennek tbbek kozott az az oka, hogy a SAS Eurobonus programja fontos bevételi forrdst jelentett a vallalat szdmdra, tovibbd az egyedi

és visszatér$ tigyfeleket célz6 kereskedelmi stratégidjan beliil stratégiai eszkozként miikodott. A SAS dgy vélte, hogy az Eurobonus

programbdl nem csupdn elidegenitéssel lehet készpénzt generdlni, hanem példdul gy is, hogy a programot egy kiilondllé jogalanyra
ruhdzzdk 4t annak érdekében, hogy a SAS a kozeljovSben hitelfinanszirozds céljdra fedezetként hasznélhassa fel, vagy pedig tgy, hogy

a hii uigyfeleknek diszkontdron értékesitsen pontokat, igy t6bb készpénzt generdlnak. A program dtruhdzdsa azonban t6bb hénapot

igényelt volna, aminek kovetkeztében a SAS ugy itélte meg, hogy az dtruhdzdstél nem varhaté a pénziigyi nehézségek rovid tava

megolddsa, és csak a kozéptavra nézve mérlegelhetd lehetSség.

(*y A SAS nem rendelkezik teherszallito 1égi jarmiivekkel. Az druszéllitisra utasszdllité 1égi jormiveinek csomagterét haszndlja. Ezért a
potencidlis széllitmdnyozék nehezen tudndk optimalizdlni az druforgalmat, hiszen a SAS utasforgalmi programjihoz kellene
alkalmazkodniuk, tekintettel arra, hogy a jdratokat a SAS iizemelteti. Emiatt a felvdsdrlok csupdn a SAS csomagtér-kapacitdséhoz
kapcsol6dé marketing- és értékesitési tevékenységek jelentds jutalék ellenében torténd dtvétele irdnt mutattak érdeklddést. Hozzd kell
tenni azt is, hogy a SAS dltal az ezen iizletdg eladdsdra tett kordbbi kisérletek sikertelennek bizonyultak. A SAS tigy vélte, hogy ezért
jobb megoldds, ha a csoport megtartja az iizletdgat, de jelentds létszdmesokkentést (-50 %) hajt végre.

(*) Bizalmas informdcio.

*
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(51) El8szor is, a miiveleteket illetGen ((43) preambulumbekezdés) megjegyzendd, hogy a SAS csak kis szama belf6ldi
utvonalat tizemeltetett Svédorszdgban, valamint Norvégia, Dania és Svédorszdg kozott, tovabbd 2020 dprilisa és
jiniusa kozott kis szamu repatridl6 jdratot () és teherszallité jératot (*9), és dprilisban és mdjusban 2019 azonos
id8szakahoz képest kapacitdsdnak kevesebb mint 10 %-dt haszndlta ki ((29) preambulumbekezdés) (*'). 2020.
jinius 8-dn a keresletet érinté legtijabb intézkedések biztat6 eredményei alapjan ((43) preambulumbekezdés) (*) a
SAS készen dllt arra, hogy a haszndlatban 1év§ 1égi jarmiivek szdmadt a 2020. janius 2-i 16-r6l 2020. julius kozepére
fokozatosan 45-re novelje, kovetve a forgalom dltala azonositott novekedési trendjét (*). A terve az volt, hogy a
repiilési program elsGsorban a ddniai, norvégiai és svédorszdgi belfoldi forgalomra, bizonyos kulcsfontossaga
eur6pai tzleti célpontokkal (Belgium, Hollandia, Németorszdg) valé egyes Osszekottetésekre, valamint a
Skandinavidn beliili osszekottetések megerdsitésére dsszpontosit. A SAS példaul gy becsiilte, hogy 2020 jaliusinak
els@ hetére a Skandindvidba irdnyuld, onnan kiindulé és azon beliili jaratainak 34 %-at tervezi majd kindlni a piacon
2019 ugyanezen idészakahoz képest, mely ardny megitélése szerint 6sszhangban dllt a versenytarsak dltal kindlt
atlagos kapacitdssal (28 %) (*). A jdratok kapcsin 2020 juniusdban és juliusaban tapasztalt névekedés tovabbi
bevételeket eredményezett a SAS szdmdra, ami csokkentette a veszteségeit, és lehetGvé tette szdmdra, hogy az
eurdpai szabadidés céldllomdsok esetében a 2020 augusztusdban tizembe helyezett 1égi jarmtveket érint6 mdsodik
novekedést tervezze, tekintettel tobbek kozott arra, hogy a kereslet alakuldsdra vonatkozd legfrissebb mérések jo
eredményeket hoztak. E tekintetben a SAS tgy itélte meg, hogy ez a n6vekedés (amely a 2019 azonos idGszakdban
elérhet6 piaci ajanlatnak akdr 45 %-dt is kitehette) Osszhangban volt a versenytdrsak 2020. augusztusi
ajanlataval (*!). Mivel azonban 2020 szeptemberében és oktdberében Eurdpa-szerte nétt a Covid-esetek szdma, a
SAS 2020 oktoberének végére joval 40 % ald csokkentette kapacitdsat.

(52) Masodszor: az dlland6 koltségek csokkentését illetGen ((44) preambulumbekezdés) megjegyzendd, hogy a SAS a légi
jarmiivek leszallitdsanak elhalasztdsdval csokkentette tervezett beruhdzdsait. Stirgésen parbeszédet kezdeményezett
légijarm-beszallitojaval, az Airbusszal a leszdllitdst megel6z8 kifizetéseknek és a 1égi jarmivek leszdllitdsanak
lehetséges elhalasztdsardl. Ezzel a SAS-nak sikeriilt [0-300] milli6 USD ([200-500] millié SEK) osszegii széllitst
megel6z6 kifizetést elhalasztani a(z) [...] id8szakban, és négy [...] leszéllitdsat [...]-rol/rdl [...]-rajre, négy [...]
leszéllitasat [...]-r6l/rdl [...]-rafre és kettd [...] leszallitdsat [...]-rol/rdl [...]-ra/re halasztani. Svédorszdg és Dénia
azonban kifejtette, hogy a SAS nem toroltethetett tobb megbizdst a(z) [...] esetében, anélkiil, hogy azt kockdztatta
volna, hogy [...]. Ezen tdlmenden a SAS [...] hénappal elhalasztotta a lizingelt 1égi jarmdvek [...] dltali leszallitasat,
és a(z) [...] esetében felgyorsitotta az eladdsi folyamatot vagy a lizingszerz8dés kordbban torténd felmondasat (*?),
hogy kordbban kezdddhessen meg a készpénz generdldsa. Emellett a SAS tobb mint 200 beszdllitoval kotote
szerzGdéseit targyalta Gjra valamennyi tzletdgdban, azzal a céllal, hogy r6vid tdvon megsziintesse a valtozd
koltségeket; sor keriilt az dllandd koltségek tjratdrgyaldsdra rovid és hosszi tdvon, valamint a fizetési feltételek
javitdsdra. Az Ujratdrgyaldsok lehet6vé tették a SAS szdmdra, hogy 2020 hdtralévd részében tobb mint
1,5 millidrd SEK 6sszegi koltségeket takaritson meg.

(53) Harmadszor: az elbocsdtasokat illetden ((45) preambulumbekezdés) megjegyzendd, hogy a SAS 2020. dprilis 28-dn
bejelentette, hogy kezdeményezi jovdbeli munkavéllaléi létszamdnak akdr 5000 teljes munkaid@s allashellyel
torténd tartds csokkentését, legtobbjik esetében hathdénapos felmondasi idgvel (). A munkaer6t érinté egyéb
intézkedések kozé tartozott a felgyilt talorak csokkentése és egyes munkavéllalok esetében fizetés nélkiili szabadsdg
biztositdsa.

(®) A SAS repatridlé jaratokat iizemeltetett, melyek Brazilidbol, Pakisztdnbdl, Kolumbidbdl, Guinedbdl, Perubdl és Torokorszagbol
indultak ki.

(“) Nevezetesen: Stockholm és Hongkong kozott tobb jdrat is repiilt, amelynek célja az volt, hogy iires utasszllitd légi jarmiivekkel
orvostechnikai felszereléseket és gyogyszeripari termékeket szllitsanak Azsidbél Eurépaba.

(*) 2020. aprilis 15-én a SAS a 2019. évihez képest 1égi jaratainak 7,4 %-dt izemeltette. A SAS az Eurocontrol adatai alapjan tgy becstilte,
hogy ez viszonylag 6sszhangban volt a 25 1égitdrsasagbol (Wideroe, Alitalia, Aer Lingus, KLM, Turkish Airlines, Iberia, Wizz Air,
Lufthansa, Air France, LOT, Ryanair, Austrian airlines, EasyJet stb.) dll6 csoport dtlagos ajinlatdval (5,7 %) (Forrds: A SAS AB
igazgatdsdgdnak dprilis 15-i iilése, a bejelentés 40.1. melléklete).

(*) A mutatok osszhangban dlltak azzal, hogy Eurdpdban és Skandindvidban 2020 nyardnak kezdetén részlegesen és fokozatosan
megsziintek utazdsi korldtozdsok; az el6z8 héthez képest az értékesitések akdr 29 %-kal is novekedtek, és junius elejétd] kezdGdden
nétt a jovedelmezdségi/kihaszndltsdgi tényezd.

(*) A SAS dltal 2020 jaliusdban regisztralt tényleges forgalom nagyobb volt, mint az, amelyet a 2024. dprilis 24-én elfogadott tizleti terv
eldre jelzett.

(®) A SAS elemezte tobbek kozott a Norwegian, a Lufthansa, a Ryanair, az Air France/KLM, a Wizz Air, a Wideroe, az IAG csoport, a
Finnair, az Easy]et, a Braathens Regional és a Turkish Airlines kozzétett heti kapacitdsat.

(") A SAS gy becsiilte, hogy a Wizz Air 2020 augusztusiban tér vissza a 2019 augusztusi teljes ajdnlatdhoz; a Ryanair és az
Air France[KLM ekkora koriilbeliil 65 %-os szintet, a Lufthansa kevesebb mint 40 %-os, a Finnair pedig kevesebb mint 30 %-os szintet
érel.

() 15 [...], 6t [.] és egy [...].

(**) https://www.sasgroup.net/newsroom/press-releases/2020/sas-initiates-processes-to-reduce-the-size-of-its-future-workforce-due-to-
lower-expected-demand-for-air-travel/ (legutébbi hozzaférés: 2023. november 28.).
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(54)  Osszességében a SAS képes volt csaknem 40 %-kal csdkkenteni a valtoz koltségeket az el6z6 évhez képest, 10 1égi
jarmd esetében elhalasztotta a leszdllitast, tovabbd 21 légi jarmi esetében meggyorsitotta a forgalombdl vald
kivondst, tobb mint 200 szerz8dést Gjratirgyalt a beszéllitokkal a fizetési feltételek javitdsa és a véltozé koltségek
csokkentése érdekében, valamint 2020. oktdber 26-ig befejezte 5 000 munkavallal6 elbocsatasat.

(55) E koltségcsokkentési intézkedéseken tilmenGen Dénia és Svédorszdg jelezte, hogy a SAS a Covid19-vildgjarvannyal
oOsszefliggésben dllami tdmogatdst kérelmezett és kapott veszteségeinek enyhitése érdekében.

2.1.3.2. A SAS részére a Covidl9-vildgjdrvannyal osszefiiggésben nydjtott dllami
tdmogatds

(56) Az intézkedés nyujtdsdnak idépontjdban a SAS tobb édllami tdmogatdsi intézkedésbdl is elényhoz jutott, és egyéb
allami tdmogatdsi intézkedések voltak varhatok.

(57) El6szor is: 2020. aprilis 15-én () és 2020. aprilis 24-én (**) a Bizottsdg jovdhagyta a Ddnia és Svédorszdg altal a SAS-
nak nyujtott dllami tdmogatdst, melyre egy 3,3 millidrd SEK (324 milli6 EUR) 6sszeg(i rulirozé hitelkeret 90 %-dig
terjed§ allami garancia formdjdban keriilt sor. A széban forgd intézkedések célja az volt, hogy részleges
kompenzaciot nydjtsanak a légitirsasdg szdmdara a Covid19-vildgjdrvany miatt kozvetleniil elszenvedett kdrokért.
Az intézkedéseket Dénia és Svédorszdg az EUMSZ 107. cikke (2) bekezdésének b) pontja alapjn bejelentette.

(58) Madsodszor: a SAS a Bizottsdg éltal 2020. dprilis 8-dn jovahagyott program keretében Dénidtdl is kompenzacidban
részesiilt fix koltségeiért (). Ezzel oOsszefiiggésben a SAS 59 375580 SEK 0Osszeget kapott lednyvéllalata, a
Scandinavian Airlines System Denmark-Norway-Sweden utdn ('), 21 126 457 SEK osszeget a foldi tevékenységek
utdn, tovabbd 11135382 SEK osszeget a teherszdllitdsi tevékenységek utdn (Gsszesen 91637 419 SEK, azaz
8,9 milli6 EUR 0Osszeget).

(59) Harmadszor: 2020 augusztusdban a ddn hatdsdgok elGzetes becslést kozoltek azokrdl a lehetséges tdmogatdsokrol,
amelyek a SAS részére a légitdrsasigok tdmogatdsira szolgdléo két program keretében elérhet8k lehettek, és
amelyekrdl Dania ekkorra mdr elGzetesen értesitette a Bizottsdgot (*¥). E becslés szerint a SAS részére az els§
program keretében elérhet§ Gsszeg legfeljebb 800 000 EUR (koriilbelil 6 milli6 DKK), a mdasodik program
keretében elérhetd 6sszeg pedig koriilbeliil 4,7 millié EUR (35 millié DKK) volt (**).

(60) Végezetill: a SAS-t kompenzicidban részesitette Norvégia a Covid19-vildgjarvany éltal okozott kdrokért az EFTA
Feliigyeleti Hatésdg altal 2020. dprilis 17-én a 85047. szdmd iigyben jovahagyott program keretében (*). E
kompenzicié 6sszege koriilbelil 10 milli6 NOK-ra (932723 EUR) ragott (). Emellett — amint azt Dania és
Svédorszag beadvinydban kozolte — a SAS kozszolgiltatdsi szerz6dést kotott a norvég dllammal. A SAS az e
szerz3dés szerinti kifizetések 0sszegét koriilbelil 500 millié SEK-re (49 millié EUR) becsiilte.

(*") Az SA.56795 (2020/N) — Ddnia — A Covid19-vildgjdrvany dltal a SAS szdmdra okozott karok megtéritése — dllami tdmogatdsrél sz6l6,
2020. dprilis 15-i C(2020) 2416 final bizottsdgi hatdrozat (HL C 220., 2020.7.3., 1. 0.).

(*) Az SA.57061 (2020/N) — Svédorszag — A Covid19-vildgjarvany altal a SAS szdmdra okozott kdrok megtéritése — dllami tdmogatdsrol
52616, 2020. dprilis 24-i C(2020) 2784 final bizottsdgi hatdrozat (HL C 220., 2020.7.3., 1. 0.).

(°*°) Az SA.56774 (2020/N) — Dénia — A Covid19-vildgjarvany dltal a SAS szdmdra okozott kdrok megtéritése — dllami timogatdsrol szol16,
2020. éaprilis 8-i C(2020) 2294 final bizottsdgi hatdrozat (HL C 144., 2020.4.30., 1. 0.). A programot az EUMSZ 107. cikke (2)
bekezdésének b) pontja alapjén hagytak jova.

() A Scandinavian Airlines System Denmark-Norway-Sweden a SAS hdrom lednyvéllalatinak tulajdondban 1év8 konzorcium (ldsd még

a 2.7. szakaszt).

SA.58157. szdmi tigy — Covid19: a dén repiilStereknek és a Ddnidba érkezd, illetve Danidb6l induld légitdrsasigoknak nydijtott

tdmogatds, valamint az SA.58088 — Covid19-iigy: a ddn belfoldi dtvonalakon miikodd 1égitdrsasdgoknak a Covid19-kdrokért nydjtott

kartérités (az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja alapjdn, az ideiglenes keret 3.1. szakaszdnak, illetve az EUMSZ 107. cikke

(2) bekezdése b) pontjdnak értelmezése alapjan). A Bizottsdg az SA.58157. szdmd {igyben 2020. szeptember 3-dn hozott

hatdrozatdban (HL C 7., 2021.1.7., 4. 0.) jévdhagyta az els§ intézkedést; a mdsodik intézkedést illetSen Ddnia végiil lemondott az

SA.58088. szdmu {igyben a tdmogatdsi program keretében torténd tdmogatdsnytjtdsi projektjérdl, és 2020. oktber 14-én

visszavonta bejelentését.

(") A SAS végiil az SA.58157. szdm iigyben csupan 800 000 EUR 6sszegben részesiilt timogatdsban a tdmogatdsi program keretében.
Miutdn Dénia felhagyott az SA.58088. szdmi iigyben nydjtott timogatds nydjtdsdval kapcsolatos projektjével, a SAS nem részesiilt a
becsiilt 4,7 millié EUR 6sszegb6l. Az ardnyossdg értékelése sordn azonban az SA.58157. szdmd {igyben a program keretében kapott
tdmogatdst és az SA.58088. szdmu tigyben becsiilt timogatast is figyelembe veszik (6.3.3. szakasz).

() https:/fwww.eftasurv.int/state-aid state-aid-register/covid-19-grant-scheme-undertakings-suffering-substantial-loss-turnover (legut6bbi
hozzaférés: 2023. november 28.).

(*) A 2020. augusztusi InforEuro atvaltdsi drfolyammal szamolva.

(58
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2.1.3.3. a SAS sajatt6ke- és likviditdsi sziikségletei

(61)  2020. augusztus 11-i bejelentésitkben a dan és a svéd hatdsagok kifejtették, hogy a SAS altal végrehajtott mérsékls
intézkedések és a SAS altal kapott allami tdmogatds egyiittesen sem volt elegendd a Covid19-vildgjarvany és a
jarvany megfékezésére irdnyulé kapcsolédd intézkedések kovetkeztében kialakult stlyos pénziigyi helyzet
orvosldsdhoz.

(62) A SAS uizleti terve azt mutatta, hogy az elfogadott mérsékld intézkedések és a kapott kormdnyzati timogatds ellenére
a SAS 2020-ban és 2021-ben varhatd vesztesége mintegy 15 millidrd SEK lesz. A SAS azt jelezte el6re, hogy 2020.
oktéber végére szlinik meg a likviditdsa, és 2020-as pénziigyi évet csaknem 11 millidrd SEK Osszeg(i negativ sajat
t6kével zarja.

(63) Dadnia és Svédorszag azt is kifejtette, hogy a SAS 2020. mésodik negyedévi id6kozi jelentése szerint a SAS hitel/sajat
téke ardnya (*2) 2020. dprilis végén negativ volt (- 459,4.). Emellett a SAS pénziigyi felkésziiltsége 32 %-rol 26 %-ra
esett vissza, és csaknem elérte az 1008/2008/EK eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletben elSirt 25 %-os alsé
kiiszobértéket (). A részvényesek sajat t6kéje negativba fordult: a 2019. dprilisi 5,4 millidrd SEK-rél 2020
dprilisdban minusz 65 milli6 SEK-re esett vissza. 2020 mdjusa és jlliusa kozott a SAS bevételei 2019 azonos
idgszakdhoz képest tovabb csokkentek, tobb mint 80 %-kal estek vissza. Ezt a bevételcsokkenést nem ellenstlyozta
a mikodési koltségek csokkenése (—67 % a 2019. év azonos idszakahoz képest), amely az alacsonyabb keresletbél
és a SAS dltal végrehajtott mérsékls intézkedésekbdl eredt (*4).

(64) Osszességében elmondhaté, hogy a SAS 2020 jaliusdban tovébbi veszteségeket szenvedett el, melyek mértéke a
Covid19-vildgjarvany kezdetétdl szdmolva ekkorra érte a csaknem 6 millidrd SEK-et. A SAS sajit t6kéje is tovabb
csokkent: 2020. julius 31-én a konyvelt negativ sajattSke-pozicié tobb mint 1 millidrd SEK volt (**). A SAS pénziigyi
helyzete 2020 augusztusa és okt6bere kozott tovabb romlott; a bevételek az el6z6 évi értékhez képest 77 %-kal estek
vissza (%).

(65) Ddnia és Svédorszag a 2020. augusztus 11-i aktualizdlt adatokkal kiildott értesitésében (2020. julius) megerdsitette,
hogy a virakozdsok szerint a SAS 2020 decemberére 9,4 millidrd SEK 6sszeg(i negativ sajdt t6kével fog rendelkezni,
és legkésébb 2020 decemberéig felhaszndlja a rendelkezésre 4ll likviditast (melynek 6sszege 2020. janudr 31-én
6,598 millidrd SEK volt) (). Ezt a megdllapitdst aldtdmasztotta a Moody’s hitelmindsitd intézet dltal 2020.
junius 10-én benyujtott, a SAS pénziigyi helyzetére vonatkozé elemzés, amelyben a Moody’s azt a becslést kozolte,
hogy a SAS likviditdsa csak az év végéig teszi lehetévé a miikodést (°%).

(66) Ddnia és Svédorszdg szerint a légi kozlekedés azon komoly zavara, amelyet a SAS esetleges csédje vagy
nemteljesitése okozott volna, jelentGsen stlyosbitotta volna a svéd és a din gazdasdg helyzetét, kiillonosen azért,
mert a SAS e tagallamok gazdasdgaban fontos szerepet tolt be.

(*) A hitel/sajat t6ke ardny pénziigyi mutatd, amely azt mutatja, hogy egy véllalat mekkora része van hitelez6k tulajdonaban ahhoz képest,
hogy mennyi részvényesi sajit t6kével rendelkezik a vallalat. Az 6sszes hitelt és a pénziigyi kotelezettséget veti Ossze a részvényesek
teljes sajat t6kéjével. Minél magasabb ez az ardny, anndl nagyobb a villalat t6kedttétele. A magas t8kedttétellel rendelkezd véllalatok
esetében nagyobb a kockdzata annak, hogy bevételcsokkenés esetén elmaradnak az hiteltorlesztésekkel. Emellett e vallalatok kevésbé
képesek arra, hogy Gjabb hiteleket véllaljanak. A negativ ardny azt jelzi, hogy a villalat kotelezettségei meghaladjdk az eszkozeit. A
legtobb esetben ezt a magas kockdzat jelének és a csGdvédelem keresésére vald dsztonzésnek tekintenék.

(**) A SAS esetében pénziigyi felkésziiltségi kovetelmény, hogy mindenkor az éves dllando koltségek legalabb 25 %-dnak megfeleld osszegti
készpénzzel rendelkezzen. Dédnia és Svédorszdg megjegyzi, hogy ez a likviditdsi kovetelmény a Kozosségben a 1égi jaratok
mitikodtetésére vonatkozo6 kozos szabdlyokrdl sz616, 2008. szeptember 24-i 1008/2008/EK eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletbdl
(HL L 293., 2008.10.31., 3. o., ELL http:|/data.curopa.cu/eli/reg/2008/1008/0j) ered, amelynek értelmében a légitirsasignak a
miikodési engedélyének megtartdsahoz szitkséges pénziigyi felkésziiltséggel kell rendelkeznie.

(**) https:/fwww.sasgroup.net/investor-relations/financial-reports/interim-reports/continued-negative-impact-of-covid-19/ (legut6bbi
hozzéférés: 2023. november 28.).

(*’) Lasd a SAS 2020 harmadik negyedévére vonatkoz6 iddkozi jelentését, amely a kovetkezd internetcimen érhetd el: https:/[www.
sasgroup.net|files/documents/financial-reports/Q3-2020/Q320-Presentation-2020-08-25.pdf  (legutébbi ~ hozziférés:  2023.
november 28.).

(*%) https:/[www.sasgroup.net/investor-relations/financial-reports/interim-reports/full-year-financials-significantly-impacted-by-the-
ongoing-pandemic/ (legutobbi hozzéférés: 2023. november 28.).

(*’) A dén és a svéd hatdsdgok dltal kiildott értesités 33. melléklete.

(**) A dan és a svéd hatdsdgok dltal kiildott értesités 34.1. melléklete.
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2.1.4. A SAS szerepe a ddn és a svéd gazdasdgban

(67) Ddnia és Svédorszag elGszor azokra az alapvetd személyszallitdsi szolgdltatdsokra hivatkozott, amelyeket a SAS ltal
e két tagallamba irdnyuldan, onnan kiindulva és azokon beliil nydijt.

(68) Danidt illetéen megjegyzendd, hogy a ddn hatésdgok szerint a SAS 2019-ben Dénia teljes belfoldi és nemzetkozi 1égi
utasforgalmanak 32 %-at bonyolitotta le: tobb mint 100 Daniabdl induld, oda érkezd vagy azon beliili titvonalon
tizemeltetett jaratokat (**). Csak 2019-ben a SAS 12 olyan j Gtvonalat nyitott meg, melyek kiindulépontjai ddn
repiilSterek voltak (7).

(69) A dan hatdsdgok szerint belfoldi szinten a SAS 2019-ben az Aalborg, Aarhus, Billund, Bornholm és Feroer szigetek
repiilGtereird] induld jérataival a ddniai belfoldi sszekottetések 41 %-dt adta ("'). 2019-ben a SAS Koppenhdgdt
Billunddal, Aarhusszal, tovabba Aalborggal havonta dtlagosan 250 belfoldi jarattal kapcsolta dssze, és bizonyos
mértékd osszekottetést biztositott a Ferder szigetekkel (évente tobb mint 500 jérattal). Ezeket a jdratokat egész
évben, rendszeresen {izemeltette. A SAS a Covid19-vildgjirviny idején fenntartotta a Koppenhdga és Aalborg,
Aarhus és a Feroer szigetek kozotti belfoldi osszekottetéseket, lehet6vé téve a Dénidn beliili alapvetd utazdsok
lebonyolitdst 2020 dprilisa és juniusa kozott. 2020 juniusat kovetSen a SAS havonta 100-200 jdratot iizemeltetett
e célallomdsok kozott (7).

(70) A nemzetkozi célallomdsokat illetéen megjegyzends, hogy a SAS rendszeres, jellemzGen egész évben tizemeltetett
jaratokat kindlt skandindv orszdgokba (), valamint unids (") és nemzetkozi tizleti kozpontokba (New York,
Chicago, Washington, Hongkong, London, Genf stb.) (). A SAS 2019-ben mintegy 10 milli6 utast szallitott
Dénidba és Dénidbdl; ez a Danidba érkezd és Dénidbdl induld oOsszes nemzetkozi utas kozel 30 %-a (79).
2020 janudrja és szeptembere kozott a széllitott utasok tekintetében tovdbbra is a SAS volt a legnagyobb
légitdrsasdg: a Danidba érkezd és Danidbol indul6 dsszes nemzetkozi utas 30 %-at széllitotta (7).

(71)  Svédorszagot illetGen a svéd hatdsigok kifejtették, hogy mivel Svédorszdg egy nagy teriilett, gyéren lakott,
foldrajzilag az Unié periféridjan taldlhaté félszigeten helyezkedik el, a 1égi kozlekedés az ide irdnyuld és innen
kiindulé nemzetkozi utazdsok leggyakoribb kozlekedési modja: az 6sszes nemzetkozi utazds mintegy 70 %-t teszi
ki. A Svéd Kozlekedési Hivatal szerint 2019-ben Svédorszdgban a széllitott utasok szdmdanak tekintetében a SAS
bonyolitotta le a belfoldi légi forgalom 49 %-it és a nemzetkozi légi forgalom egynegyedét, tobb mint 150
Svédorszagbdl induld, oda irdnyuld és azon belili Gtvonalon tizemeltetve jaratokat (7).

vasiti hatdsdgtol) gytjtott adatok szerint 2019-ben a SAS mellett a hdrom legnagyobb 1égitdrsasdg, amely Danidbdl induld vagy oda
érkez6, illetve Danidn beliili jératokat {izemeltetett, a Norwegian Air Shuttle (85 ttvonal), a Ryanair (48 dtvonal) és az EasyJet (16
ttvonal) volt. A Norwegian Air Shuttle egyetlen belf6ldi titvonalat {izemeltetett, mig a Ryanair és az EasyJet nem {izemeltetett ilyen
ttvonalat.

(°) Lasd a SAS 2019-es pénziigyi évre vonatkozd éves és fenntarthatdsdgi jelentését (8. o.), mely elérhet§ a kovetkezd internetcimen:
https:/[www.sasgroup.net/files/documents/Corporate_governace/annual-reports/sas-sas-annual-and-sustainability-report-fiscal-year-
2019-200130.pdf (legutébbi hozzéaférés: 2023. november 28.).

(") A dén polgdri 1égikozlekedési és vasiti hat6sdg adatai szerint 2019-ben a SAS volt a legnagyobb belfoldi légitirsasdg (az osszes belfoldi
utas 41 %-at szallitotta), ezt kovette a Norwegian Air Shuttle (29 %), a Danish Air Transport (22 %), az Air Alsie (4,5 %) és a Dancopter
(0,8 %).

(™ A dén polgdri 1égikozlekedési és vastti hatdsdg szerint 2020 janudrja és szeptembere kozott tovdbbra is a SAS volt a legnagyobb
belfoldi légitdrsasdg (Danidban az Gsszes belfoldi utas 39 %-at szdllitotta), ezt kovette a Danish Air Transport (28,5 %), a Norwegian
Air Shuttle (24 %) és az Air Alsie (3,1 %).

() 2019-ben a SAS példaul havi 600-700 jaratot iizemeltetett Oslo és Stockholm célallomadssal, havonta tobb mint 300 jératot Goteborg
és Stavanger céldllomdssal, tovabbd olyan jaratokat iizemeltetett, amelyek Dénidt Helsinkivel, Aalesunddal, Trondheimmel és Bergennel
kototték ossze.

(™ 2019-ben a SAS példdul havonta tobb mint 100 jératot {izemeltetett Briisszel, Amszterdam, Parizs, Gdafisk, Hamburg, Frankfurt,
Diisseldorf, Miinchen, Vilnius, Varsé és Milané célallomadssal.

() A dén polgdri 1égikozlekedési és vasiti hat6sdg szerint, valamint a SAS adatai szerint a SAS az titvonalainak mintegy kétharmadat (102
utvonalbdl 64 dtvonal) tizemeltette egész évben, tobbek kozott New York, Chicago, Washington, Hongkong, London és Genf
céldllomdssal, mig a Norwegian Air Shuttle 29 tGtvonalat (85 ttvonalbél), a Ryanair 23 ttvonalat (48 Gtvonalbdl), az EasyJet pedig 11
ttvonalat tizemeltetett egész évben (16 ttvonalbdl).

(%) A dédn polgdri légikozlekedési és vastiti hatdsdg adatai szerint 2019-ben a SAS volt a vezetd légitdrsasdg a Ddnidba és Danidbdl széllitott
nemzetkdzi utasok tekintetében. a SAS-t kovette a sorban a Norwegian Air Shuttle (15 %), a Ryanair (9 %), az EasyJet (5 %) és a KLM
(4 %).

() A dén polgdri légikozlekedési és vasti hat6sdg adatai szerint a SAS 2020 janudrja és szeptembere kozott tobb mint 2 millié utast
széllitott. A sorrendben kovette a SAS-t a Norwegian Air Shuttle (az osszes nemzetkozi utas 11 %-a), a Ryanair (10 %), a KLM (5 %) és
az EasyJet (4,5 %).

(™) A Svéd Kozlekedési Hivatal adatai szerint a belf6ldi 1égi személyszallitdsi szolgdltatdsok terén a SAS volt a vezetd 1égitdrsasdg (tobb
mint 3 milli6 utassal), ezt kovette a Braathens Regional (30 %), a Norwegian Air Shuttle (18 %), a LOT Polish airlines (0,8 %) és az
Amapola Flyg (0,7 %).
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(72) Belfoldi szinten a SAS a stockholmi és a goteborgi repiil6térrél szallitott utasokat Umed, Luled, Malmo, Visby,
Ostersund, Helsingborg, Skellefted, Sundsvall, Kalmar, Ornskdldsvik, Ronneby és Kiruna repiil6tereire,
célallomasonként havonta tobb mint 150 rendszeres jdrattal, melyeket egész évben iizemeltetett. A
Covid19-vildgjarvany idején 2020 madrciusa és jiniusa kozott a SAS e belfoldi osszekottetések tobbségét
fenntartotta, lehetévé téve a Svédorszagon beliili alapvet8 utazdsok lebonyolitdsat. 2020 juniusat kovetSen a SAS

Ujra megnyitotta valamennyi belfoldi Gtvonaldt, céldllomasonként atlagosan 50 havi jdrattal (*). A nemzetkozi

célallomasokat (*) illetGen megjegyzends, hogy a SAS rendszeres, egész évben iizemeltetett jdratokat kindlt

skandindv orszdgokba (*!), mds unids tagéllamokba (*}) és nemzetkozi iizleti kozpontokba (Los Angeles,

Szentpétervdr, London, Ziirich stb.).

(73) Ddnia és Svédorszag is kiemelte, hogy a SAS a Covidl9-vildgjirvany idején konkrétan milyen szerepet véllalt
teherszdllitdsi szolgdltatdsok nyujtdsdval és kiilonleges jdratok iizemeltetésével. Dénia és Svédorszdg felhivta a
figyelmet arra, hogy a SAS koriilbeliil 50 jératot iizemeltetett, melyekkel tobb mint 800 tonna orvostechnikai
felszerelést és gydgyszeripari terméket szallitott Kindbdl Svédorszagba és Daniaba (tobbek kozott 600 tonna egyéni
védéfelszerelést és tobb mint 40 millié védémaszkot a svéd és a ddn egészségiigyi személyzet szdmara). Emellett a
SAS fontos svéd és dan ipari véllalatok szdmadra teherszdllitd charterjdratokat kezdett tizemeltetni — tobbek kozott
gyartasi tevékenységekhez sziikséges alkatrészek és a potalkatrészek kapcesdn — annak érdekében, hogy helyreéllitsa
a Covid19-vildgjarvany miatt megszakadt gyartdsi lanc folytonossagdt. Amint azt az (51) preambulumbekezdés
megemliti, a SAS a svéd és ddn hat6sdgokkal egyiittmiikodve tobb repatridlé jératot is tizemeltetett a tobbek kozott
Brazilidban és Pakisztdnban rekedt svéd és dan lakosok szdmadra.

(74) Ddnia és Svédorszdg kifejtette tovabbd, hogy a SAS szdmukra fontos munkaltato. Jelezték, hogy bar a SAS madr
mintegy 5 000 személyt bocsdjtott el veszteségeinek enyhitése érdekében, az intézkedés nytjtdsdnak idépontjdban
még mindig mintegy 6000 f6t foglalkoztatott, akiknek elbocsdtdsa tovdbb silyosbitotta volna a
Covid19-vildgjarvany dltal kivaltott komoly zavart, és stilyos szocidlis nehézségeket okozott volna e tagdllamok
gazdasdgaban.

(75) Végezetill, Dédnia és Svédorszdg arra is felhivta a figyelmet, hogy a SAS esetleges fizetésképtelensége vagy
nemteljesitése kihatott volna szdmos beszéllitora (légijirmi- és hajtomiigyartokra, repiilGtéri és léginavigdcids
szolgaltatokra, iizemanyag-forgalmazokra, vendéglatdsi beszdllitokra, informatikai beszdllitokra, miszaki
karbantartdsi beszdllitokra, regiondlis termékgydrté partnerekre, pénziigyi szolgaltatdst nyujté szereplSkre),
amelyek szdmdra a SAS fontos iigyfél volt. E tekintetben Ddnia és Svédorszdg jelezte, hogy a SAS svédorszdgi
beszillitoktol torténs beszerzéseinek értéke 2019-ben 4,2 millidrd SEK-et, ddniai beszallitoktol torténd
beszerzéseinek értéke pedig 3,9 millidrd SEK-t tett ki. Altaldnosabban fogalmazva, 2019-ben a SAS kozvetleniil
5,9 millidrd SEK-kel jarult hozzd a svéd brutté hazai termékhez (a tovabbiakban: GDP). Kozvetett hozzdjiruldsa
4,7 millidrd SEK-t tett ki, az indukalt hatdsok pedig 6 millidrd SEK-re riignak. Ez a légikozlekedési dgazat svéd
gazdasdghoz valo teljes hozzdjaruldsdnak 30 %-dt tette ki (**). Ezen tdlmendGen a SAS 2019-ben 3 millidrd DKK-val
jarult hozza a dian GDP-hez (*). A dan hatésdgok e tekintetben ramutattak arra, hogy 2020-ban a SAS altal
Daéniabél és Danidba széllitott utasok 58 %-a tizleti célbél utazott.

() A Svéd Kozlekedési Hivatal adatai szerint 2020 janudrja és szeptembere kozott a belfoldi forgalomban szallitott utasok tekintetében
tovabbra is a SAS volt a legnagyobb légitirsasdg, amely a teljes forgalom 60 %-at bonyolitotta le. A Braathens Regional esetében ez az
ardny 20 %, a Norwegian Air Shuttle esetében 14 %, az Air Leap esetében 1,8 % és az Amapola Flyg esetében 1,8 % volt.

(*) A Svéd Kozlekedési Hivatal adatai szerint 2019-ben a SAS volt a Svédorszagbdl induld és oda irdnyulé nemzetkozi 1égikozlekedési
szolgiltatdsok vezetd légitdrsasdga, amely tobb mint 7 millié utast szdllitott. A sorban kovette a Norwegian Air Shuttle (18 %), a
Ryanair (8 %), a Wizz Air (5,6 %) és a Lufthansa (5 %). 2020 janudrja és szeptembere kozott a SAS dltal széllitott nemzetkozi utasok
ardnya kis mértékben, 25 %-rdl 23 %-ra csokkent. A Norwegian Air Shuttle esetében az ardny tovabbra is a mdsodik legmagasabb volt,
13 % (szemben a 2019. évi 18 %-kal). A Ryanair dltal széllitott utasok ardnya stabil maradt, mig a Wizz Air esetében 5,6 %-r6l
7,2 %-ra, a Lufthansa esetében pedig 5,1 %-rl 6,6 %-ra nétt.

(*') 2019-ben a SAS példaul havonta t6bb mint 600 jaratot iizemeltetett Oslo és Koppenhdga céldllomdsra, t6bb mint 300-at Helsinki
célallomésra, tobb mint 100 jératot Billund, Tampere, Turku és Vaasa céldllomdsra, valamint olyan jdratokat iizemeltetett, amelyek
Svédorszagot Aarhus, Stavanger, Tromse, Trondheim és Oulu varosokkal kotik ossze.

(*) 2019-ben a SAS példdul havonta tobb mint 100 jiratot izemeltetett Briisszel, Amszterdam, Périzs, Berlin, Frankfurt, Vilnius és Tallinn
céléllomdssal.

(*’) Lasd a Copenhagen Economics 2019. dprilisi jelentését, amely elérhetd a kovetkezd internetcimen: https://www.copenhagene
conomics.com/dyn/resources/Filelibrary/file/6/216/1562329592/sas-swedenreport.pdf (legutdbbi hozzéférés: 2023. november 28.).

(* Ugyanott. A jelentés azt is kozli, hogy a SAS dltal létrehozott dsszekottetés 18,4 millidrd DKK-val jarul hozzd a ddn GDP-hez.
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(76) A SAS esetleges fizetésképtelensége vagy nemteljesitése dltal kivéltott stilyos gazdasadgi kovetkezmények elkeriilésére
tekintettel Dénia és Svédorszdg ugy itélte meg, hogy az dltaluk bejelentett intézkedésnek nincsenek alternativéi.

2.1.5. A feltGkésitési intézkedés alternativdinak hidnya

(77) Ddnia és Svédorszdg bejelentésében kifejtette, hogy a SAS sem a piacon, sem mds tdmogatési intézkedések keretében
nem taldlt alternativ finanszirozdsi lehetGséget az intézkedés dltal érintett td8ke- és likviditdsi sziikségleteinek
kielégitésére.

(78) Kozvetleniil a Covidl9-vilagjarvany 2020. marciusi kitorését kovetGen a SAS megkisérelt rulirozé hitelkeretet
igénybe venni egy bankcsoportnal (*), ez azonban allami tdmogatds nélkiil sikertelen volt, mivel a bankoknak nem
allt szdndékukban fedezetlen kockazatot véllalni. Ezzel egy id6ben a svéd hatdsdgok tgy dontottek, hogy a légitarsa-
sagoknak nyujtott allami kezességvallaldsi programmal tdmogatjdk a légikozlekedési dgazatot, a hitelintézeteknél
felvett hitelek 90 %-dra nydjtva garanciat. A Bizottsdg az SA 56812. szdmu iigyben 2020. dprilis 11-én elfogadott
hatdrozatdval jovdhagyta ezt a programot (*%). A SAS megprobélt svéd dllami garancidval fedezett hitelt szerezni
hitelintézetekt6l, &m azok nem voltak hajlandék részben fedezetlen hitelt nydjtani. Tekintettel a SAS nehézségeire, a
svéd hat6sagok és a ddn hat6sdgok ugy hatdroztak, hogy a SAS dltal igényelt rulirozd hitelkeretnek potencidlisan
100 %-aig terjedd allami garancidt nytjtanak a SAS-nak abban az esetben, ha a hitelintézetek tovabbra sem vallaljdk
a kockazatot a hitelkeret 10 %-dra nézve, vagy ha a SAS biztositékait nem tartjak elegenddének a kockazat fedezésére.
A Bizottsdg jovdhagyta ezt a tdmogatdst ((57) preambulumbekezdés). Ddnia és Svédorszdg jelezte, hogy e kozos
allami kezességvallaldsnak koszonhetSen a SAS-nak végiil sikeriilt egy 90 %-os dllami garancidval fedezett rulirozé
hitelkeretre nézve szerz6dést kotnie, azonban a hitelkeretet nydjté bankoknak jelentSs biztositékokra volt
szitkségiik a keret allami garancidval nem fedezett 10 %-a tekintetében, mely biztositékokat a SAS tulajdondban
1év6, meg nem terhelt eszkozok nydjtottdk. A széban forgd bankokkal a rulirozé hitelkeretre vonatkozdan kotott
megdllapodds feltételei szerint a SAS biztositékként légijarmi-eszk6zokbdl dllo csomagot ajanlott fel, amelynek
osszértéke a rulirozo hitelkeret fedezetlen — a bankok kockdzatat képezd — Gsszegének kétszeresét tette ki (a hitel
névértékének 10 %-a). A SAS ezen tilmenden terhelési tilalmat biztositott a SAS csoporton beliili hiteleinek és
szamldinak vonatkozdsaban (¥').

(79) Ezenkiviil 2020. jinius 10-én két hitelmindsitS intézet lemindsitette a SAS-t. A Standard & Poor’s a SAS
hitelmingsitését B+-r6l CCC-re moédositotta (*), és tovabbra is megfigyelés alatt tartotta, ami negativ
kovetkezményekkel jart, titkrozve azt, hogy ,a kovetkezd hetekben nagy valdsziniiséggel keriil sor addssdgdtalakitdsra”,
mivel a SAS likviditdsi pozicidja az el6z6 hetekben tovabb romlott, és a légitdrsasdg tGkestruktirdja lathatdlag
fenntarthatatlan volt (*). A Moody’s a SAS hitelprofiljat B2-rgl Caal-re mindsitette vissza (**), aminek oka az volt,
hogy a SAS a miikodés fenntartdsa érdekében jelentSs mennyiségii készpénzt haszndlt fel, aminek ,kovetkeztében
elkeriilhetetlenné vdlt, hogy a SAS feltékésitést kérjen részvényeseitdl” (). A Moody’s gy vélte, hogy ,a SAS esetében
a hitel [EBITDA ardnyaként mért a bruttd tokedttétel 4,6-szoros volt a 2020-as pénziigyi évben, ami azt jelenti, hogy a
koronavirus-jdrvdny okozta siilyos piaci visszaeséssel szemben nem sok védelmet élvezett” (*2).

(*®) Nevezetesen [...], [...], [.-.] és [...]

(*) A Bizottsdg hatdrozata (2020. dprilis 11.) az SA.56812. (2020/N.) szdmt — Svédorszdg — Covid19: Hitelgarancia-rendszer légitarsa-
sdgoknak (HL C 269.,2020.8.14., 2. 0.).

(*’) A terhelési tilalom valamely szerz6dés vagy a hitelszerz6dés olyan zaradéka, amely megakadalyozza a hitelfelvevét abban, hogy az
osszes eszkozt vagy azok egy megjeldlt részét egy mdsik hitelezd felé zdlogjoggal megterhelje. Azt biztositja, hogy az eredeti hitelezd
akkor is els6bbséget élvezzen, ha a hitelfelvevs nem teljesit és a hitelfelvevd eszkozeit lefoglaljak.

(*) A Standard & Poor’s mindsitési skdldja szerint a CCC mindsités azt jelenti, hogy a véllalat hitelprofilja az adott id@szakban sériilékeny,
és a pénzigyi kotelezettségeit csak kedvezd tzleti, pénziigyi és gazdasdgi feltételek mellett képes teljesiteni. Ldsd: https:/[www.
spglobal.com/ratings/en/about/intro-to-credit-ratings (legutobbi hozzaférés: 2023. november 28.).

(**) Lasd: https:/[www.airfinancejournal.com/articles/3579433[s-and-p-downgrades-sas-on-debt-default-risk; https:/fwww.marketscreener.
com/quote/stock/S-P-GLOBAL-INC-27377749 news|S-P-Global-Scandinavian-Airline-SAS-AB-Downgraded-To-CCC-On-Potential-
Debt-Restructuring-Rating-30751970/ (legut6bbi hozzaférés: 2023. november 28.).

(") A Moody's minGsitési skéldja szerint a Caa mindsités azt jelenti, hogy a kotelezettségek stdtusza kedvezdtlen, és nagyon magas
hitelkockdzatnak vannak kitéve. Ldsd: https://www.moodys.com/sites/products/productattachments/ap075378_1_1408_ki.pdf
(legutobbi hozzéférés: 2023. november 28.).

(") A svéd és a dan hatdsagok altal kiildott értesités 34.1. melléklete.

(* Az hitel[EBITDA-ardny tdkedttételi mutatd, amely azt méri, hogy a véllalat képes-e visszafizetni felmeriilt hiteleit. A hitelintézetek
dltaldnosan haszndljdk a fennall¢ hiteleket érintd nemteljesités valoszintségének meghatdrozdsara. Ezen ardnyszdm hasznélhat6 annak
megillapitdsdra, hogy hdny évnyi EBITDA-ra lenne sziikség az Gsszes hitel visszafizetésére. Jellemz8en azt tekintik int6 jelnek, ha az
ardnyszam meghaladja a 3-at, de ez dgazattdl figgGen valtozhat. Lisd példaul: https://www.investopedia.com/terms/l/leverageratio.asp
(legutobbi hozzéférés: 2023. november 28.).
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(80)

(81)

(82)

Dénia és Svédorszag kifejtette tovabbd, hogy azok az allami tdmogatdsi intézkedések, amelyeket a SAS tekintetében
maér végrehajtottak, elégtelenek vagy nem megfelelGek voltak a sajattGke-sziikséglet kielégitéséhez, tekintettel arra,
hogy csak a SAS pillanatnyi likviditdshidnydnak kezelésére irdnyultak, nem pedig a tékestruktira rovid és hossza
tava romldsanak kezelésére.

Svédorszag és Ddnia szerint az dllami kezességvdllaldsi intézkedéssel fedezett rulirozé hitelkeret ((57) preambulum-
bekezdés) csak annyit eredményezett, hogy a SAS éltal a napi mitkodéshez felhasznalhat6 készpénz mennyiségét ()
a 2020-as pénziigyi év végéig tarté idGszakban havi 500-700 millié SEK-re korldtozta, azaz nem volt alkalmas arra,
hogy lehet6vé tegye a SAS szdmara a Covid19 el6tti t6kestruktirdjdnak Gjjaépitését (és a készpénz-megtakaritast).
Ezenkiviil a rulirozé hitelkeretre vonatkozdan kotott megéllapodas feltételei azt irtdk eld, hogy amint sor keriil a
hitelkeretet (és visszafizetni a kintlévg dsszeget) (). A SAS dltal kapott minden egyéb tdimogatds csak arra irdnyult,
hogy — vissza nem téritendd tdmogatdsok vagy kozszolgdltatdsi kotelezettségek ellentételezése formdjiban
((58)—(60) preambulumbekezdés) — rovid idén keresztiil fedezzen bizonyos miikodési koltségeket, és nem jarult
hozzd a SAS jelentds pénziigyi nehézségeinek kezeléséhez vagy életképességének biztositdsihoz.

Dénia és Svédorszdg jelezte tovabbd, hogy nem voltak egyéb olyan létez8 horizontélis tdmogatdsi programok,
amelyeket e két tagdllam a Covid19-vildgjarvannyal osszefuggésben fogadott el, és amelyek alkalmasak lettek volna

a SAS pénziigyi nehézségeinek kezelésére — ennek okait az 1.tdbldzat. és a 2.tdbldzat mutatja.

1. tdbldzat

A Svédorszig altal a Covid19-vildgjirvannyal osszefiiggésben 2020. mércius 1. és 2020. oktéber 26. kozott
elfogadott relevins timogatdsi programok jegyzéke (*)

Tamogatdsi program

Az intézkedés lefrdsa

Svédorszag magyardzata az intézkedés nem
megfelel6 mivoltdrol/elégtelenségérsl

SA.56860

Hitelgarancia-prog-
ram a Covid19-vi-
lagjarvany éltal érin-
tett vallalkozdsok
szamdra

Az intézkedés véllalkozdsonként legfeljebb
75 milli6 SEK (koriilbeliil 6,8 milli6 EUR)
osszegben nytjtott tdimogatdst hitelgarancidk
formajéban. Kivételes esetekben ennél maga-
sabb hitelosszegek engedélyezheték voltak,
de maximadlisan 250 milli6 SEK (koriilbeliil
22,7 millié EUR) 6sszeghatdrig.

A program keretében nydjthaté maximalis
tdmogatdsi 6sszeg nem volt elegendd a SAS
életképességének biztositdsdhoz. A SAS-nak
sajat t6kéje megerdsitéséhez t6kére is szik-
sége volt, tehdt nem tdmaszkodhatott kizaro-
lag hitelekre.

SA.56812

Hitelgarancia-prog-
ramok a Covid19-vi-
lagjarvany éltal érin-

tett légitdrsasdgok
szdmadra

Az intézkedés dllami garancia formdjiban
nyujtott tdimogatdst a svéd engedéllyel rendel-
kez§ bizonyos légitdrsasigoknak nytjtandd
4j hitelekhez, az elegendé mértékd likviditds
biztositdsa érdekében.

A SAS e tdmogatdsi program keretében nem
tudott hitelhez hozzdjutni a piacon ((78)
preambulumbekezdés).

SA.56972

Bérletidij-enged-
mény a Covid19-vi-
lagjarvany altal érin-
tett bérl6k szdmadra

A program (legfeliebb 800 000 EUR érték-
ben) nydjtott tdmogatdst azon bérleti dijak
vonatkozasdban, melyekben a bérbeaddk és
a tartds fogyasztasi cikkekkel foglalkoz val-
lalkozdsok (az internetes kereskedelem kivé-
telével), szélloddk, éttermek, valamint bizo-
nyos egyéb, a Covid19-vildgjdrvannyal
osszefiiggésben az tigyfélkapcsolatokra ossz-
pontositd tevékenységeket folytat6 szereplék
allapodtak meg.

A tdmogatdsi program nem volt alkalmas a
SAS likviditdsi és t6kesziikségletének fedezé-
sére, és az elérhetGvé tett Osszeg nyilvanva-
16an elégtelen volt.

(”’) Az a mennyiség, melynek felhaszndldsa mellett a vallalat veszteséges forgatokonyv esetén a mtikodési tevékenységei sordn kimeriti
készpénztartalékait vagy készpénzegyenlegét.

(**) Azt kovetSen, hogy 2020. oktéber 26-dn sor keriilt az intézkedésre, a SAS 2020. oktober 29-én teljes egészében visszafizette a
rulirozo6 hitelkeretet. A svéd és a ddn dllami garancidk ezzel egy id6ben hatélyukat vesztették.

(*’) Ez a lista csak azokat a tdmogatdsi programokat tartalmazza, amelyek esetében a SAS megfelelhetett a timogatdsra valé jogosultsdg
feltételeinek.
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Svédorszdg magyardzata az intézkedés nem

Tdmogatdsi program Az intézkedés lefrdsa i s s b A
SA.58822 Az intézkedés a wvillalkozasok dltal a | A tdmogatdsi program az drbevétel-kiesést

o Covid19-vildgjarvany kitorése és a kapcso- | csak korldtozott ideig ellenstilyozta. Emellett
Kompenzacios prog- | 16d6 korlitozé intézkedések miatt 2020 | a tdmogatds keretében elérheté dsszeg nyil-

rama ,CoviQI 9-vi- | janiuséban és jaliusiban elszenvedett veszte- | vanvaléan nem volt elegendd a SAS pénziigyi
lag;g;trvan}y kov;tkez- ségekre tekintettel, legfeljebb 800 000 EUR | sziikségleteinek kielégitéséhez.
tében drbevétel- Osszegben nyftjtott timogatdst.

kiesést elkonyvel§
vallalkozasok sza-
mara

2. tdbldzat

A Dénia dltal a Covid19-vildgjarvinnyal 6sszefiiggésben 2020. mdrcius 1. és 2020. oktdber 26. kozott
elfogadott relevins tdmogatdsi programok jegyzéke (*)

Dénia magyardzata az intézkedés nem megfelel§

Tamogatdsi program Az intézkedés leirdsa mivoltaréljeléptelenséodro]
SA.57027 Az intézkedés adohalasztds és hitelezési | Az intézkedés nem volt alkalmas a SAS pénziigyi

eszkoz formdjdban nydjtott timogatast a | helyzetének kezelésére, mivel a tdmogatds csak
A hédhoz és a bér- legsériilékenyebb véllalkozdsok likviditdsi | ad6halasztdst és hitelezési eszkozoket foglalt
adéhoz kapesol6dd | korldtainak enyhitésére (kiilonos tekintet- | magaban. Hozz4 kell tenni, hogy a timogatasban
hitelezési eszkdz €s | te] a kkv-kra), osszesen 130 milli6 EUR | elsdsorban kkv-k részesiiltek, és osszege korldto-

adohalasztds koltségvetéssel. zott volt.
SA.57932 Az intézkedés olyan, az utazdssal és az | A program keretében nydjthaté maximalis tdimo-
. idegenforgalommal kapcsolatos dgaza- | gatdsi Osszeg (vallalatonként 8 milli6 EUR) nem
Kompenzacios tokban mikodé vallalkozasoknak nydj- | voltelegendd a SAS életképességének biztositdsa-

program a hatdrok | tott tdmogatdst, amelyek megfeleltek | hoz.

lezdrdsa és az utazdsi | bizonyos timogathatdsagi feltételeknek.
korldtozdsok dltal

érintett véllalkoz4-
sok szdmdra

(83) Emellett Dania és Svédorszag felhivta a figyelmet arra, hogy a hitelek novelésének formdjaban torténd finanszirozas
semmi esetre sem lett volna alkalmas a SAS tdkesziikségletének kielégitéséhez. A véllalatnak mindenképpen t6két
kellett szereznie sajattSke-szitkségleteinek kielégitéséhez. E tekintetben Ddnia és Svédorszdg kifejtette, hogy az
intézkedést tigy alakitottdk ki, hogy a SAS tSkeszitkségletének lehetd legnagyobb részét a piacrél fedezze, mégpedig
azzal, hogy vonzova teszi a lehetGséget a maganbefektetSk szdmara, tovabba arra kéri fel a SAS meglévd maganrész-
vényeseit, hogy a felt6késités terhét viseljék Ddnidval és Svédorszdggal kozosen (amint azt a 2.2. szakasz
részletesebben kifejti).

(84) A SAS 2020. majusi és juniusi igazgatésagi tléseinek jegyzdkonyveibdl kittinik, hogy Dénia és Svédorszag
kifejezetten arra kotelezte a SAS-t, hogy kérjen fel maganbefektetSket a feltSkésités pénziigyi terhének kozos
viselésére (a tovdbbiakban: tehermegosztas); ez volt a feltétele annak, hogy Dénia és Svédorszag részt vallaljon a SAS
feltGkésitésében. A SAS-nak tehdt targyaldsokat kellett folytatnia magdnrészvényesekkel, kotvénytulajdonosokkal és

,,,,,,
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meglévS hibrid értékpapirok bizonyos feltételek mellett torténd dtalakitdsdt foglalja magdban, és felkérte a
kotvénytulajdonosokat és az értékpapir-tulajdonosokat, hogy 2020. jilius 17-re tervezett iilésen hagyjdk jéva a
javasolt tervet (). Azonban 2020. jalius 10-én a SAS bejelentette, hogy a széban forgd ilést torolték, mivel a
kotvénytulajdonosok és az értékpapir-tulajdonosok varhatéan nem fogadtdk volna el az els felt6késitési tervben
foglalt tvdltsi feltételeket (*%).

(") Ez a lista csak azokat a tdmogatdsi programokat tartalmazza, amelyek esetében a SAS megfelelhetett a timogatésra valé jogosultsdg
feltételeinek.
www.sasgroup.net/investor-relations/recapitalization-2020/recapitalization-plan/sas-announces-recapitalization-plan-to-continue-as-
a-key-provider-of-important-scandinavian-airline-infrastructure/ (legutobbi hozzéférés: 2023. november 28.).

(**) Lasd a SAS 2020. jalius 10-i sajtékozleményét, amely elérhetd a kovetkezd internetcimen: https:/[www.sasgroup.net/investor-
relations/recapitalization-2020/recapitalization-plan/sas-cancels-noteholders-meetings-scheduled-for-17-july-2020-as-required-
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(85) A SAS dltal javasolt — a Ddnia és Svédorszdg altal tdmogatott — feltSkésitési terv elutasitdsa nyomdn Ddnia és
Svédorszag megdllapodott abban, hogy feliilvizsgaljdk a feltételeket, annak érdekében, hogy az érintett kotvénytu-
lajdonosok és értékpapir-tulajdonosok elfogadjak a tehermegosztast. Az e hatdrozatban értékelt intézkedés a mar

I

felulvizsgalt feltSkésitési terv részét képezte, és a kovetkezd szakaszokban keriil bemutatdsra.

2.2. Az intézkedés kiilonb6z3 OsszetevGinek vizlatos ismertetése

(86) A felt6késitési terv hdrom f6 elemet tartalmazott: a tulajdoni részesedést megtestesit instrumentum
(6 milliard SEK), a hibrid tSkeinstrumentum (6 millidrd SEK) (mindkett6 az intézkedés részeként), valamint a
terv tehat Osszesen 15,75 millidrd SEK 6sszeg(i t6keinjekciét iranyzott el6 a SAS szdmadra, amelybdl 11 millidrd SEK
osszeget Ddnia és Svédorszdg nytjtott volna az intézkedés keretében.

(87) A feltSkésitési terv a konkrétabban kovetkezSket foglalta magéban:
—  a hibrid t6keinstrumentum, amely a kovetkez6kbdl dllt:

— Dénidnal és Svédorszdgndl elhelyezett zdrtkordien kibocsitott hibrid értékpapirok 5 millidrd SEK
osszegben, mely értékpapirok a két tagdllam kozott egyenlGen oszlanak meg, valamint

— kizdrélag Dédnidndl elhelyezett zdrtkorten kibocsdtott hibrid értékpapirok 1 millidrd SEK 6sszegben,
—  atulajdoni részesedést megtestesits instrumentum, amely a kovetkezkbdl allt:

— koriilbeliil 4 millidrd SEK értékben 4j részvénykibocsdtds meglévd részvényeseknek, amelynek keretében
Dénia és Svédorszag 1j torzsrészvényeket jegyzett és azokra jegyzési garanciat vallalt koriilbeliil
3 millidrd SEK 6sszegben (a két tagdllam kozott egyenlSen elosztva), és amely nyitva dllt a SAS
valamennyi részvényese és mds befektetdje el6tt, valamint

— Dénidnal és Svédorszagnal elhelyezett torzsrészvények zartkord kibocsatdsa 2 millidrd SEK osszegben (a
két tagdllam kozott koriilbeliil egyenléen elosztva),

—  amagdnadéssdg sajat t6kévé vagy hibrid instrumentumokkad torténd dtalakitasa, amely a kovetkez6kbdl dllt:

— 1,5 millidrd SEK 6sszegben nem hatdridds, alarendelt, valtozé kamatldbd, tulajdonviszonyt megtestesitd
értékpapirok (a tovabbiakban: meglévé hibrid értékpapirok) dtalakitdsa torzsrészvényekké (), és

— 2,25 millidrd SEK 6sszegben a 2022 novemberében esedékes elGresorolt, fedezetlen, fix kamatozdst
kotvények (a tovdbbiakban: kotvények) dtalakitdsa 0j kereskedelmi hibrid értékpapirokkd (a
tovabbiakban: 4j kereskedelmi hibrid értékpapirok) vagy torzsrészvényekké, a kotvénytulajdonosok
valasztdsa szerint (%)

2.3. Az intézkedés formdja

(88) Az intézkedés osszesen 11 millidrd SEK Gsszegii feltSkésités formdjiban valésult meg, tulajdoni részesedést
megtestesitS instrumentum (6 millidrd SEK) és hibrid t6keinstrumentumok (5 millidrd SEK) révén.

2.4. Jogalap

(89) Ddnidnak és Svédorszagnak a SAS felt6késitésében val6 részvétele i. a svéd kormanynak a kockdzati csoportoknak
nyujtott kompenzéaciordl, az llami tulajdont véllalatokba torténd t6kebefektetésekrél és a Covid19-cel kapcsolatos
egyéb intézkedésekrdl sz6l6, 2020. junius 15-1 2019/20:187. szdm torvényjavaslatan alapult, amely médositotta
a 2020. évi koltségvetést, valamint ii. a ddn parlament pénziigyi bizottsdganak 2020. jinius 25-i felhatalmazdsin
alapult, mely szerint bizonyos feltételek mellett hozzdjarulhatnak a SAS feltGkésitéséhez.

conversions-under-the-recapitalisation-plan-are-not-expected-to-be-approved--process-continues-with-initiation-of-noteholder-
discussions/ (legutobbi hozzéférés: 2023. november 28.).

(") 2020. szeptember 2-dn az értékpapir-tulajdonosok jévdhagytdk a meglévé hibrid értékpapiroknak SAS-torzsrészvényekké vald
atalakitdsit a névérték 90 %-dn, részvényenként 1,16 SEK jegyzési dron. Az értékpapir-tulajdonosok dltali jévahagyds feltétele a
részvényesek rendkiviili kozgytlésének jovahagydsa volt.

(19 2020. szeptember 2-dn a kotvénytulajdonosok jévéhagytdk a kotvényeknek a névérték 100 %-dn torténd 4talakitisit SEK-ben
denomindlt, nem aldrendelt, fedezetlen, nem garantdlt, vdltozé kamatozdsu, lehivhatd, a SAS-ban tulajdoni részesedést megtestesits
instrumentumokra.
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2.5. A timogatdst nywjté hatdsdg és az intézkedés kezelése

(90) A tdmogatdst nydjté hatésdgok a din pénziigyminisztérium és a svéd kormdany voltak. Az intézkedést a ddn
pénziigyminisztérium és a svéd Villalkozdsi és Innovdciés Minisztérium kezelte. Az intézkedést a svéd és a din
kormdny koltségvetésébdl finansziroztdk.

2.6. Az intézkedés koltségvetése és idGtartama

(91) Az intézkedés koltségvetése 11 millidrd SEK. Amint azt a (7) preambulumbekezdés kifejti, Dania és Svédorszdg végiil
9,54 millidrd SEK 6sszeg(i tdmogatdst fizetett ki.

(92) Ddnia és Svédorszdg 2020. oktober 26-an nyujtotta az intézkedést.

2.7. Kedvezményezett

(93) Az intézkedés kedvezményezettje, a SAS egy skandindv hdlézati légitdrsasdg, amely Ddnidban, Svédorszdgban és
Norvégidban egyardnt lebonyolit belfoldi és a skandindv orszdgok kozotti forgalmat is, és kozvetlen
osszekottetéseket kindl a f6bb unids és nemzetkozi tizleti kozpontokkal. A SAS egytttal a Global Aviation Star
Alliance tagja (').

(94) A SAS svéd nyilvinosan makod6 részvénytdrsasdg, amelyet a gazdasagi tarsasagokrol sz6l6 2005:551 svéd torvény
(a tovabbiakban: a svéd tdrsasdgi torvény) szabdlyoz (). A SAS a SAS Danmark A[S, a SAS Norge AS és a SAS
Sverige AB (%), valamint a SAS Cargo Group, a SAS Ground Handling Denmark A[S, a SAS Ground Handling
Norway AS, a SAS Ground Handling Sweden AB és a SAS Technical Services anyavillalata (e tdrsasigok alkotjdk a
SAS csoportot).

(95) A ddn és a svéd hatdsdgok szerint 2019-ben a SAS koriilbeliil 30 milli6 utast széllitott. A SAS tobb mint 150 1égi
jarmdbdl all6 flottaval 233 célallomdsra tizemeltetett jaratokat. A SAS f6 csomdpontja a koppenhdgai repiilStér,
mig az osldi repiil6tér a masodik, a stockholmi Arlanda repiil6tér pedig a harmadik legnagyobb csomépontja.

(96) Az intézkedés nyujtdsinak idején a SAS-ban a svéd kormdny 14,82 %-os részesedéssel, a dan kormdny pedig
14,24 %-os részesedéssel rendelkezett. A fennmaradé 70,92 % maganrészvényesek tulajdondban volt; ezek egyike
volta 6,5 %-os részesedéssel rendelkezd Knut és Alice Wallenberg Alapitvany (a tovdbbiakban: KAW).

(97) A SAS 2020. mdjus 8-an hivatalos irasbeli kérelmet nydjtott be a dan és a svéd hatésagokhoz, melyben t6keinjekciot
kért.

(98) Ddnia és Svédorszag értesitésében megerGsitette, hogy a SAS 2019. december 31-én a 651/2014/EU bizottsigi
rendelet (a tovabbiakban: dltaldnos csoportmentességi rendelet) (**) értelmében véve nem volt nehéz helyzetben, és
ezt a kovetkeztetést bizonyitékokkal tdmasztotta ald, tobbek kozott a SAS 2019. december 31-i pénziigyi helyzetét
szemléltetS Osszevont pénziigyi beszdmoldval (**%). Dénia és Svédorszag jelezte, hogy i. a SAS — mint a SAS csoport
korlatolt felelGsségii tarsasdga és anyavallalata — dsszevont pénziigyi beszdmoldja azt mutatja, hogy a SAS jegyzett
t6kéjének legfeljebb a felét veszitette el a kumuldlt hidny kovetkeztében (ldsd az altaldnos csoportmentességi
rendelet 2. cikke 18. pontjinak a) alpontjit), mivel 2019. december 31-én a SAS jegyzett részvénytSkéje
7,7 millidrd SEK volt, sajit t6kéje pedig 5,7 millidrd SEK, ii. a SAS nem képezte kollektiv fizetésképtelenségi eljards
targydt, és esetében nem is teljesiiltek a nemzeti jogban el8irt azon feltételek sem, amelyek alapjin a hitelez6k
kérelmére ilyen eljdrds ald vonhat6 lett volna (lasd az 4ltaldnos csoportmentességi rendelet 2. cikke 18. pontjanak c)
alpontjat), és iii. 2019. december 31-én a SAS konyv szerinti hitel/sajat t6ke ardnya 4,96 volt, azaz joval elmaradt az
dltaldnos csoportmentességi rendelet 2. cikke 18. pontjdnak e) alpontjaban meghatdrozott 7,5-6s kiiszobértéktdl.

(") A Star Alliance-t 6t légitdrsasdg hozta létre 1997-ben mint az els6 globalis 1égikozlekedési szovetséget. Huszonhat légitdrsasagbol all,
amelyek globdlis halozaton keresztiil biztositanak Osszekottetéseket. A Star Alliance tevékenységeit — ideértve a repulGtéri
helymegosztast, az infrastruktirat, a kommunikdciés kezdeményezéseket és egyéb szolgéltatdsokat — egy frankfurti (németorszagi)
székhelyt projekttarsasdg koordindlja.

(*2) Aktiebolagslag (2005:551).

(") E hdrom lednyvillalat tulajdondban van a Scandinavian Airlines System Denmark-Norway-Sweden konzorcium.
sz616, 2014. junius 17-i 651/2014/EU bizottsdgi rendelet 2. cikkének 18. pontjiban szereplé meghatdrozds szerint (HL L 187.,
2014.6.26., 1. 0.), ELL: http://data.europa.euelijreg/2014/651/o0j).

(1) Az egyértelmiiség érdekében megjegyzendd, hogy a SAS 2019. évi éves jelentésében szerepls adatok a 2018. november 1-jét6l 2019.
oktober 31-ig tarté pénziigyi évre vonatkoznak. Ezért ezen értékelés céljdbol a Bizottsdg azt kérte, hogy a vonatkozé szdmadatokat
igazitsdk ki a SAS 2019. december 31-i pénziigyi helyzetének megfelelGen.

18/90 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj


http://data.europa.eu/eli/reg/2014/651/oj

HL L, 2024.10.1. HU

2.8. Az intézkedés végrehajtisa

(99) Az intézkedés i. a tulajdoni részesedést megtestesit§ instrumentumbdl (5 millidrd SEK) és ii. a hibrid tSkeinstru-
mentumbdl (6 millidrd SEK) 4llt.

I

(100) Ezen tdlmenden a feltSkésitési tervvel 6sszhangban a SAS bizonyos meglévé hibrid értékpapirok tulajdonosaival és
bizonyos kotvények tulajdonosaival a kovetkez6krél dllapodott meg: i. a meglévd hibrid értékpapirok dtalakitdsa
torzsrészvényekké (1,5 millidrd SEK), és ii. kotvények dtalakitdsa @j kereskedelmi hibrid értékpapirokkd vagy
torzsrészvényekké, a kotvénytulajdonosok vélasztasa szerint (2,25 millidrd SEK).

2.8.1. A tulajdoni részesedést megtestesitd instrumentum

(101) Az intézkedés tulajdoni részesedést megtestesitS instrumentuma i. zdrtkord részvénykibocsdtdst és ii. a meglévs
részvényeseknek torténd 4j részvénykibocsatast foglalt magaban.

2.8.1.1. Zartkord részvénykibocsdtds

(102) Az intézkedés korilbelul 2 millidrd SEK osszegii torzsrészvény zartkord kibocsatdsat irta el Dania és Svédorszag
szdmdra, ami 1,16 SEK jegyzési dron mintegy 1 729 millidrd 4j részvénynek felel meg.

(103) 2020. oktbber 26-dn Dénia és Svédorszag Osszesen 2 millidrd SEK (Dénia esetében koriilbeliil 1016 millié SEK,
Svédorszag esetében koriilbeliil 990 millié SEK) Gsszegli 1j részvényeket jegyzett 1,16 SEK jegyzési dron.

2.8.1.2. Meglévé részvényeseknek torténd j részvénykibocsdtds

(104) Az intézkedés meglévd részvényeseknek torténd 4j részvénykibocsatasrél rendelkezett, az aldbbi részletekkel:

— A meglévé részvényeseknek torténd 1j torzsrészvény-kibocsatds az arra jogosult részvényesek (1) szdmadra
volt elérhet6 koriilbeliil 4 millidrd SEK 6sszegben, 1,16 SEK jegyzési dron. A jogosult részvényesek a meglévg
részvényeseknek torténé Uj részvénykibocsitds fordulénapjin birtokolt minden egyes részvény utin 9
jegyzési jogot kaptak. A jogosult részvényeseken kivil mds befektet6k is részt vehettek a meglévs
részvényeseknek torténd Gj részvénykibocsatdsban a jegyzési jogok piacon torténd megvasarlasa Gtjan vagy —
amennyiben a meglévd részvényeseknek torténd G részvénykibocsdtds a jegyzési jogok gyakorldsa révén nem
valdsult volna meg teljes mértékben — agy, hogy jegyzési jog nélkiili részvényjegyzést kértek.

— A meglév6 részvényeseknek torténd 1j részvénykibocsdtds fedezetét a kibocsatds teljes osszegének 81,5 %-at
kitevd ardnyos jegyzési kotelezettségvillaldsok és jegyzési garanciavallalisok biztositottdk. Ezen belil
koriilbelul 3 millidrd SEK 6sszegi fedezetet nytjtottak Ddnia és Svédorszdg ardnyos jegyzési kotelezettség-
vallalsai és jegyzési garanciavéllaldsai (a két orszdg kozott egyenl6en megosztva), koriilbeliil 259 millié SEK
Osszegli fedezetet pedig a KAW ardnyos jegyzési kotelezettségvéllaldsai, melyekre bizonyos feltételek mellett
keriilt sor.

— Az, hogy Didnia és Svédorszdg végiil milyen 6sszegben nyuijt fedezetet a meglévd részvényeseknek torténd i
részvénykibocsatdsra, attdl fiiggott, hogy a tobbi részvényes végil mennyi részvényt jegyez. A Dania és
Svédorszdg altal nydjtandé fedezet dsszege igy legaldbb koriilbelill 1,16 millidrd SEK lett volna (abban az
esetben, ha a Ddnia és Svédorszdg éltal garantdlt Osszes részvényt magdnt6kébdl jegyzik), és legfeljebb
koriilbeliil 3 millidrd SEK lett volna (abban az esetben, ha a Dénia és Svédorszag altal garantalt részvények
egyikét sem jegyzik magdnt6kébdl).

(105) 2020 oktéberében a meglévs részvényeseknek torténs 4 millidrd SEK Osszegli Gj részvénykibocsatds irdnti
érdekl6dés a magdnszereplSk részérdl a vartndl magasabbnak bizonyult. Emiatt Dénia és Svédorszdg a hozzdvetdleg
3 millidrd SEK maximdlis tervezett Osszeg helyett dsszesen 1 540 765 422 SEK értékben jegyzett torzsrészvényeket a
meglévd részvényeseknek torténd vj részvénykibocsatds sordn.

(1% A SAS részvényesi nyilvantartisiba a fordulénapon bejegyzett valamennyi SAS-részvényes, a meglévd részvényeseknek torténd uj
részvénykibocsdtdsrol sz016 tajékoztatéban meghatdrozottak szerint.
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2.8.2. A hibrid tékeinstrumentum

(106) A hibrid t6keinstrumentum Ddnia és Svédorszag részére kibocsitott, SEK-ben denomindlt, hatdrozatlan futamidejd,
tulajdonviszonyt megtestesits értékpapirok (a tovabbiakban: ¢j dllami hibrid értékpapirok) forméjat oltotte, és a
kovetkezdket foglalta magdban:

—  Egy hibrid értékpapir-sorozat (a tovabbiakban: NSHN1), amelyet Danidndl és Svédorszagndl helyeztek el
osszesen 5 millidrd SEK osszegben (egyenlSen megosztva a két a tagallam kozott), 6M STIBOR véltozd
kamatldbbal és 340 bazispont/év eredeti feldrral. Az NSHNT tervezett feldra a tervek szerint ezt kovetSen a
kovetkezSképpen emelkedett: a 2. és 3. évben évi 440 bazisponttal; a 4. és 5. évben évi 590 bazisponttal; a 6.
és 7. évben évi 790 bazisponttal; a 8. évben, majd azt kovetSen évi 1040 bézisponttal. Az NSHN1
tulajdonviszonyt megtestesitd aldrendelt értékpapir volt, és besoroldsa megegyezett az NSHN2-ével.

—  Egy hibrid értékpapir-sorozat (a tovabbiakban: NSHN2), amelyet csak Danidndl helyeztek el Gsszesen
1 millidrd SEK 6sszegben, 6M STIBOR viltoz6 kamatlabbal és 440 bazispont/év eredeti feldrral. Az NSHN2
értékpapirok tervezett feldra a tervek szerint ezt kovetGen a kovetkez8képpen emelkedett: a 2. és 3. évben évi
540 bazisponttal; a 4. és 5. évben évi 690 bazisponttal; a 6. és 7. évben évi 890 bazisponttal; a 8. évben, majd
azt kovetGen évi 1 140 bazisponttal. Az NSHN2 tulajdonviszonyt megtestesit aldrendelt értékpapir volt, és
besoroldsa megegyezett az NSHN1-ével.

(107) Az tj dllami hibrid értékpapirok szabadon atruhdzhatdk voltak, de nem jegyezték Sket. Ezen értékpapirok esetében
nem volt lehet6ség részvényekre valé atalakitdsra, azokat a SAS névértéken barmikor lehivhatta, és azokat a SAS
nemzetkozi pénziigyi beszamoldsi standardok (a tovabbiakban: IFRS) szerinti elszdmoldsdban sajat tSkeként
kezelték.

(108) Annak lehet6vé tétele érdekében, hogy a sajit t6két az IFRS szerint kezelhessék, az 1j dllami hibrid értékpapirok
utdni kamatszelvény-kifizetés nem volt kotelezs, és arra a SAS kizdrélagos beldtdsa alapjan keriilhetett sor. A
kamatszelvény-kifizetés halasztisa esetén azonban kamatos kamat halmozddott fel a tényleges kamatszelvény-
fizetésig.

2.8.3. A meglév hibrid értékpapirok és kotvények dtalakitdsa

(109) A feltGkésitési terv részeként a dan és a svéd kormdny kérésére a SAS tdrgyaldsokat folytatott a meglévs hibrid
értékpapirok egyes nagyobb tulajdonosaival, valamint a 2,25 millidrd SEK 6sszegii kétvények bizonyos nagyobb
tulajdonosaival, mely tdrgyaldsok eredményeként megéllapodis sziiletett a kovetkezSkrol:

—  a meglévé hibrid értékpapirok atalakitdsi feltételei, eszerint az értékpapirok SAS-torzsrészvénnyé a névérték
90 %-an, részvényenként 1,16 SEK jegyzési dron alakithatok dt,

—  a kotvények étalakitasi feltételei, eszerint a kotvények a SAS-ban birtokolt lejarat nélkiili, nem aldrendelt,
fedezetlen, nem garantdlt, véltozé kamatozdsi, lehivhatd, tulajdonviszonyt megtestesits értékpapirokkd (a
tovabbiakban: 1j kereskedelmi hibrid értékpapirok) alakithatok dt a névérték 100 %-dn. Az 4j kereskedelmi
hibrid értékpapirokhoz 6M STIBOR véltozé kamatldb és 340 bézispont/év feldr tartozott. Az dj
kereskedelmi hibrid értékpapirok tervezett feldra ezt kovetden a kovetkezdképpen emelkedett volna: a 2.
és 3. évben évente 440 bazisponttal, a 4. és 5. évben évente 590 bazisponttal, a 6. és 7. évben évente 1 090
bazisponttal, a 8. évben és egészen a 10. évig évi 1 440 bazisponttal, a 11. évben és azt kovetSen évi 1 590
bazisponttal.

(110) Az 1j kereskedelmi hibrid értékpapirokat a SAS IFRS szerinti szdmvitelében sajat tSkeként kezelték, az 4j dllami
hibrid értékpapirokhoz képest els6bbségiként rangsoroltdk, szabadon dtruhdzhatok voltak, és azokat a SAS
barmikor névértéken lehivhatta.

2.8.4. Irdnyitdsi feltételek és az indokolatlan versenytorzulds megeldzése

(111) Dénia és Svédorszdg az ideiglenes keret 3.11.6. szakaszdban az irdnyitisra és a versenyre vonatkozdan
meghatirozott elemek betartdsatol tette fiigg6vé az intézkedést.

20/90 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj



HL L, 2024.10.1.

HU

(112) A SAS-ra és a SAS altal ellen6rzott valamennyi véllalatra rekldmtilalom és felvasarlasi tilalom vonatkozott. Dénia és
Svédorszag villalta az aldbbi kotelezettségeket:

—  aSASésa SAS dltal ellen6rzott véllalatok nem hasznalhatjdk fel az intézkedést kereskedelmi reklamcélokra,

—  aSASésa SAS dltal ellendrzott villalatok nem szerezhetnek 10 %-ndl nagyobb részesedést az ugyanabban az
iizleti szegmensben m(ik6d§ versenytdrsakban vagy mds véllalatokban, beleértve az upstream és downstream
uzleti tevékenységeket is, mindaddig, amig az intézkedés teljes Gsszegének legaldbb 75 %-dt vissza nem
fizették. Kivételes koriilmények kozott, az osszefonddas-ellendrzés sérelme nélkil és a Bizottsdg elzetes
jovahagydsdval, a SAS és a SAS dltal ellendrzott vallalatok tobb mint 10 %-os részesedést szerezhetnek az
tizleti teriileten upstream vagy downstream véllalatokban, amennyiben a felvdsirlds a felvdsarl6
életképességének fenntartdsihoz sziikséges.

(113) Ddnia és Svédorszdg kotelezettséget vallalt arra nézve, hogy amig az intézkedés legaldbb 75 %-dt nem fizették vissza:
i. a SAS vezetésének javadalmazdsa nem haladhatja meg a 2019. december 31-i dijazdsdnak rogzitett részét; a
felt6késitéskor vagy azt kovetSen a vezetGség tagjava vald személyek esetében az alkalmazandé korlat a vezet8ség
azonos szint( felelGsséget viseld tagjainak 2019. december 31-én érvényes, rogzitett javadalmazdsanak felel meg, és
ii. a SAS nem fizethet ki bénuszokat vagy mds véltozé vagy hasonl6 javadalmazasi elemeket.

(114) Az intézkedés teljes visszafizetéséig a SAS nem fizethet osztalékot, nem teljesithet nem kotelezd kamatszelvény-
kifizetést, és csak Daniatdl vagy Svédorszagtol vasarolhat vissza részvényeket, vagy akkor, ha erre vonatkozdan jogi
kotelezettség all fenn. Az osztalék kifizetésének tilalma nem vonatkozik a (kozvetleniil vagy kozvetve) teljes
mértékben a SAS tulajdondban 1év§ véllalatok dltal a SAS részére teljesitett, csoporton beliili osztalékkifizetésekre.

(115) A nem kotelez8 kamatszelvény-kifizetések tilalma azonban nem vonatkozik a meglévg kotvényekbdl atalakitott 4j
kereskedelmi hibrid értékpapirok alapjin torténd kamatszelvény-kifizetésekre. A ddn és a svéd hatdsdgok kifejtették,
hogy a tehermegosztdsrdl szolo tdrgyaldsok sordn a kamatszelvény-kifizetés alapvet§ fontossagi volt egyes
kotvénytulajdonosok szdmadra, és éltaldnossdgban varhaté volt, hogy kulcsfontossagi szempont lesz minden
kotvénytulajdonos szdmdra, amikor arrél dont, hogy hozzdjarul-e az talakitdshoz. Dénia és Svédorszdg szerint ez
az atalakitds elengedhetetlen volt a teljes feltGkésitési terv sikeréhez, és hdrom pozitiv hatds elérésére irdnyult.

(116) El8szor is azt célozta, hogy csokkentse annak az allami tdmogatdsnak a teljes Osszegét, melyre a SAS-nak szitksége
volt. Ha nem keriilt volna sor az 4talakitdsra, a SAS mérlegében 2,25 millidrd SEK Osszegli sajttSke-hidny
keletkezett volna, amelyet nagy valoszintiséggel Ddnidnak és Svédorszdgnak kellett volna fedeznie, mivel az
intézkedést megel6zGen a SAS csak korldtozottan fért hozzd a t6kepiacokhoz. Ezzel szemben a sikeres dtalakitdst6l
azt vartdk, hogy csokkenti a szitkséges dllami tdmogatdst és a SAS 4ltal végrehajtand6 kamatszelvény-kifizetések
Osszegét. A kotvények dtalakitdsatdl azt vartdk, hogy a SAS az intézkedés nydjtdsat kovetd els§ években jelentésen
csokkenteni tudja pénzeszkoz-kidramldsat. Dénia és Svédorszdg szerint a kotvényekhez évi 5,375 %-os kotelezGen
kifizetend6 kamatszelvény tartozott, mig az 1j kereskedelmi hibrid értékpapirokhoz az 5. évig alacsonyabb
mértékd, nem kotelezGen kifizetend6 kamatszelvényt rendeltek. A SAS-nak 2022 novemberében nem kellett
visszafizetnie azokat, igy elkeriilhetett egy 2,25 millidrd SEK osszegli kidramlast, amelyet a tékepiacokon csak
nehezen tudott volna refinanszirozni.

(117) A tervek szerint a mdsodik pozitiv hatds az volt, hogy az dtalakitds javitja a SAS tkestruktirdjit, mivel (az
ad6ssdgnak szdmitd) kotvényeket (sajat t6kének szdmitd) j kereskedelmi hibrid értékpapirokkd vagy torzsrész-
vényekké alakitja at. Ennek eredményeként a SAS relevins pénziigyi mutatdi (nettd hitel/sajat t6ke ardny (1%7),
pénziigyi stabilitds ('), t6kedttételi mutatd stb.) és likviditdsi pozicidja (**) szempontjabdl nagy haszonnal jir az
atalakitds.

(") A 2021-es pénziigyi évben az 4talakitds eredménye 3,4 millidrd SEK EBITDA-t feltételezve: a hitel 2,25 millidrd SEK Osszegti
csokkenése, valamint a nett6 hitel[EBITDA ardny 66,2 %-os csokkenése.

(1%%) Egy tdrsasdg stabilitdsa a részvényesektd] szarmazé sajit t6ke és a hitelez6ktd] bevont kiils6 t6ke hanyadosaként hatdrozhaté meg. A
2021-es pénziigyi évben 54 millidrd SEK 6sszeg(i teljes eszkozallomany haszndlatét feltételezve a sajat t6ke 2,25 millidrd SEK 6sszeg(i
javuldsa a stabilitds 4,2 %-os novekedésével jart volna.

(1) Az dtalakitds kovetkeztében a SAS-nak nem kell visszafizetnie a 2022 novemberében esedékes 2,25 millidrd SEK 6sszeget a meglévd
kotvények utdn. Ezen tilmenden az dtalakitdssal a vdrakozdsok szerint a SAS az els6 6t évben az @j kereskedelmi hibrid
értékpapirokkal mintegy 0,8 millidrd SEK Osszegli kamatszelvény-kifizetést takarithatott meg a meglévs kotvények és hibrid
instrumentumok esetében esedékes és tervezett kamatszelvény-kifizetések 6sszegéhez képest.
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(118) A harmadik pozitiv hatds az volt, hogy az dtalakitds — a (116) preambulumbekezdésben emlitett okok miatt —
megkonnyiti és jobban biztositja a dan és a svéd tulajdoni részesedést megtestesit§ instrumentumok és hibrid
t6keinstrumentumok ellentételezését.

(119) Dénia és Svédorszdg azt is jelezte, hogy a meglévd kotvények 4j kereskedelmi hibrid értékpapirokka vald 4talakitdsa
a kotvénytulajdonosok kdrdra tortént. Az Gj kereskedelmi hibrid értékpapirok nett6 jelenértékét a névérték 80 %-dra
tették, figyelembe véve a SAS stabilizdlt rendes helyzetét (amely a vérakozdsok szerint a feltGkésitési terv
végrehajtdsaval volt megvalésithatd), mig a kotvényeket a névérték 100 %-dra tették ugyanebben a helyzetben (a
kotvények névértékének visszafizetésére 2022 novemberében volt esedékes).

(120) Az j dllami hibrid értékpapirok kapcsdn a ddn és a svéd hatdsdgok elfogadtak, hogy az ideiglenes keret 3.11.6.
szakaszaban meghatdrozott irdnyitdsi korldtozdsok — a nem kotelezd kamatszelvény-kifizetések tilalma kivételével —
tovabbra is érvényben maradnak a teljes visszafizetésig (a teljes névérték kifizetéséig és a felhalmozott
kamatszelvény-kifizetések végrehajtdsdig), vagy addig, amig az Gsszes 0j dllami hibrid értékpapirt névértéken vagy
azt meghaladé értéken el nem adjak, beleértve a felhalmozott kamatszelvény-kifizetéseket és a kamatos kamatokat
is.

(121) A SAS szdmara tilos tovdbbd a csoport azon villalatainak kereszttdimogatdsa is, amelyek 2019. december 31-én az

dltaldnos csoportmentességi rendelet értelmében vett nehéz helyzetben 1évé véllalkozdsoknak mindsiltek.

2.8.5. Ddnia és Svédorszdg exitstratégidja

(122) A meglévs részvényesek szdmdra torténd Gj részvénykibocsatast illetGen a dén és a svéd hatdsdgok szerint Dénia és
Svédorszdg esetében két lehetséges exitstratégia létezik: i. a SAS visszavdsarolja a részvényeket Ddnidtdl és
Svédorszagtol, vagy ii. Ddnia és Svédorszag eladja részvényeit a piacon.

(123) A svéd hatdsdgok kifejtették, hogy a svéd tdrsasdgi torvény értelmében a tdrsasigok nem vdsdrolhatnak vissza
torzsrészvényeket egyetlen konkrét részvényest6l, hanem csak valamennyi részvényestdl, azonos feltételek mellett.

(124) Ezérta dan és a svéd hatosdgok szerint a masodik exitstratégia (a torzsrészvények harmadik felek részére, piaci dron
torténd értékesitése) az egyetlen életképes lehetdség.

(125) Ddnia és Svédorszdg jelezte tovabbd, hogy a SAS 2025-ig tervezi az intézkedés visszafizetését. Ddnia és Svédorszdg
kifejtette, hogy a SAS mind az iizleti tevékenysége sordn elérhetd pozitiv szabad pénzforgalmdt, mind pedig a
t6kepiaci kibocsdtasokbdl szarmazé bevételeket (beleértve az addssagot és a sajat t6két) fel kivanta hasznélni az
llami tdmogatdsi eszkozok visszafizetésére (1'%). Ezen tilmenSen Dénia és Svédorszdg azt is kifejtette, hogy a
terveik szerint amint csak lehetséges, a SAS pénziigyi stabilizaci6jat kovetSen valdszinii exitstratégiaként mérlegelik
majd a harmadik maginfelek részére torténd értékesitést, killonosen a feltGkésités sordn jegyzett
Covid19-részvények esetében.

(126) Az intézkedés keretében Dania és Svédorszdg mindenesetre kotelezettséget véllalt arra, hogy az intézkedés nytjtasat
kovet 12 hénapon belil hiteles exitstratégiat fogad el és hagy jovd, kivéve, ha az dllami beavatkozds szintje
ugyanezen 12 hénapon beliil a sajt t6ke 25 %-dnak megfeleld szint ald csokken.

(") A hitelfinanszirozds mind fedezett, mind fedezetlen instrumentumokat magédban foglalhat: i. fedezetlen kotvények, beleértve a hibrid

kotvényeket, a sajat véltokat, a kereskedelmi értékpapirokat és a szindikdlt hiteleket, ii. fedezett instrumentumok, példdul japan
operativ lizingek, légijirmd-finanszirozds, tovabba (potencidlisan) értékesitési és visszabérlési instrumentumok. A finanszirozdsi
eszkozre vonatkozd dontést a SAS hozza meg, tobbek kozott a kovetkezd tényezdk alapjdn: az adott instrumentum finanszirozasi
feltételeinek/koltségeinek vonzereje; a piac mérete és a SAS rendelkezésére all6 volumenek; a SAS tényleges hitelmindsitése és varhatd

mindsitési kilatdsok/atmindsitések.
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(127)

(128)

(129)

(130)

2.9. Az dllami timogatds halmozdsa

Az intézkedés keretében nyujtott tdmogatds halmozhaté az 1407/2013/EU (') és a 360/2012/EU bizottsagi
rendelet (''?) vagy az dltalinos csoportmentességi rendelet szerinti tdmogatdssal, feltéve, hogy az emlitett
rendeletekben meghatdrozott vonatkozé feltételek teljesiilnek.

Az intézkedés keretében nytjtott tdmogatds halmozhaté tovabbd a Bizottsdg dltal az EUMSZ 107. cikke (2)
bekezdésének b) pontja vagy az ideiglenes keret alapjin j6vdhagyott egyéb intézkedések alapjan nytjtott
tamogatdssal is, feltéve, hogy a jogalapul szolgdl6 emlitett jogszabdlyokban meghatdrozott vonatkozé feltételek
teljesiilnek.

2.10. Nyomon kovetés és jelentéstétel

Py

A ddn és a svéd hat6sdgok megerGsitették, hogy tiszteletben tartjak az ideiglenes keret 4. szakaszdban meghatérozott
nyomonkovetési és jelentéstételi kotelezettségeket (beleértve azt a kotelezettséget is, hogy a SAS-nak nydjtott
felt6késitésre vonatkozé relevans informdcidkat az allami tdmogatds nydjtasinak id6pontjatdl szdmitott hdrom
hénapon beliil kozzé kell tenni az dtfogé dllami tdmogatdsi weboldalon vagy a Bizottsdg informatikai
eszkozében) (V).

A ddn és a svéd hatdsdgok megerGsitették tovabbd, hogy biztositjak a kovetkezdket:

— a SAS az ideiglenes keret 82. pontjdban meghatdrozott {itemterv alapjin jelentést nydjt be Danidnak és
Svédorszdgnak a visszafizetési {itemezés megvalosuldsanak elGrehaladdsdrdl és az ideiglenes keret 3.11.6.
szakaszaban meghatdrozott feltételeknek valoé megfelelésrél,

—  az ideiglenes keret 83. pontja alapjin a SAS - mint az intézkedés kedvezményezettje — a feltSkésités
id8pontjatél szdmitott 12 hénapon beliil, majd azt kovetSen 12 havonta informdacidkat tesz kozzé a kapott
tdmogatds felhaszndldsarol. Ezeknek az informdci6knak tartalmazniuk kell azt, hogy a kapott tdimogatds SAS
altali felhaszndldsa miként tdmogatja a SAS tevékenységeit a digitdlis 4talakuldshoz kapcsol6dd unids
célkittizésekkel és nemzeti kotelezettségekkel Gsszhangban, valamint hogy a SAS hogyan jarul hozza az
egész gazdasdgra kiterjedd, 2050-ig megvaldsitandé klimasemlegességi unids célkittizéséhez, tobbek kozott e
tdmogatds és nyilvanos érdekképviseleti tevékenységei révén,

—  Dénia és Svédorszag éves jelentéseket nyjt be a Bizottsagnak a visszafizetési itemterv megvaldsuldsardl és az
ideiglenes keret 3.11.6. szakaszaban és 54. pontjiban foglalt feltételeknek val6 megfelelésrél,

—  Dénia és Svédorszdg az intézkedés nyujtasatdl szamitott 10 éven 4t részletes nyilvantartdst vezet a timogatds
nyudjtdsdrol, és villalja, hogy azokat kérésre a Bizottsdg rendelkezésére bocsdtja. E nyilvantartdsoknak
tartalmazniuk kell minden olyan informéciot, amely szitkséges annak megéllapitdsahoz, hogy az ideiglenes
keretben meghatarozott feltételek teljesiilnek, valamint

—  Dénia és Svédorszdg szerkezetdtalakitdsi tervet nyujt be, amennyiben Dénia és Svédorszdg beavatkozdsinak
mértéke az intézkedés nydjtasatol szamitott 6 éven beliil nem csokken a SAS sajdt t6kéjének 15 %-a ald.

(") A Bizottsdg 1407/2013/EU rendelete (2013. december 18.) az Eur6pai Unié miikodésérdl sz6l6 szerzédés 107. és 108. cikkének a
csekély Gsszegli timogatdsokra valé alkalmazdsarél (HL L 352., 2013.12.24., 1. o., ELL http://data.europa.eu/eli/reg/2013/1407 [oj).
(") A Bizottsdg 360/2012/EU rendelete (2012. dprilis 25.) az Eurépai Unié mikodésérél szolé szerzédés 107. és 108. cikkének az

dltaldnos gazdasdgi érdekd szolgaltatdst nytjt6 vallalkozdsok szdmdra nydjtott csekély Osszegii tdmogatdsokra vald alkalmazdsdrol
(HLL 114.,2012.4.26., 8. 0., ELL: http:|/data.europa.eu/eli/reg/2012/360/o0j).
(") Hivatkozassal a 651/2014/EU rendelet ITI. mellékletében el6irt informdciokra.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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2.11. A hivatalos vizsgilati eljirds meginditisdhoz vezetd okok ismertetése

(131) A SASIIitéletnek valé megfelelés érdekében a Bizottsag elfogadta az eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozatot. Ebben
a Bizottsdg elGzetes vizsgalat alapjdn megdllapitotta, hogy az intézkedés az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése
értelmében vett dllami timogatdsnak mindsiil (1'*). Azt is megéllapitotta tovabbd, hogy ez az intézkedés — j6llehet az
eredeti hatdrozat elfogaddsihoz vezet§ eljardsban az EUMSZ 108. cikke (3) bekezdésének megfelelSen bejelentették
— a nyujtasat6l kezdve jogellenes tdmogatdssd valt, miutdn a Torvényszék megsemmisitette az emlitett hatdrozatot,
tekintettel arra, hogy az intézkedést mar nem hagyta jova bizottsdgi hatdrozat ('"%).

(132) A Bizottsdg el8zetesen agy itélte, hogy mivel az intézkedés jogellenessé valt, igy Osszeegyeztethet@ségét a timogatds
nydjtasinak idépontjdban — azaz 2020. oktéber 26-dn — hatdlyos jogszabalyi rendelkezésekkel Gsszhangban kell
értékelni. A széban forgé idGpontban az ideiglenes keret tartalmazta az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b)
pontja szerinti intézkedés osszeegyeztethetGségének értékelésére vonatkozo rendelkezéseket (*f).

(133) Az eljards meginditdsdrél sz6l6 hatdrozatdban a Bizottsdg el8zetesen ugy itélte meg, hogy az intézkedés nem felel
meg az ideiglenes keret 61. és 62. pontjanak.

(134) A SAS Il itélettel osszhangban a Bizottsdg elGzetesen ugy itélte meg, az intézkedés tulajdoni részesedést megtestesits
instrumentumét a jelek szerint nem kisérte — az ideiglenes keret 61. pontjiban el8irt — olyan 1épcsGzetes emelési
mechanizmus, amely noveli az dllamnak jar6 ellentételezést annak érdekében, hogy 6sztonozze a kedvezményezettet
az allami tSkeinjekcié visszavasarldsira. A Bizottsdg kétségeinek adott hangot azzal kapcsolatban is, hogy az
ideiglenes keret 62. pontja értelmében az intézkedés tulajdoni részesedést megtestesitd instrumentumdt kiséri-e az
ideiglenes keret 61. pontjdban elSirdnyzott mechanizmus megfelel§ alternativdjaként szolgalé mechanizmus, amely
Osszességében hasonlé mértékben 6sztonzi az allam kilépését, és hasonld atfogd hatdssal van az édllam ellentéte-
lezésére.

3. DANIA ES SVEDORSZAG ESZREVETELEI

(135) Az eljaras meginditdsardl sz6l6 hatdrozattal kapcsolatos kozos észrevételeikben Dénia és Svédorszdg a Bizottsdg ltal
az intézkedés ideiglenes keret 61. és 62. pontjdnak valé megfelelésével kapcsolatban felvetett kételyekre
osszpontositott. Roviden kitértek az intézkedés OsszeegyeztethetGségére vonatkozo elézetes értékelés néhdny egyéb
szempontjara is.

3.1. Az intézkedés 6nmagdban is megfelel§ ellentételezési és kilépési 6sztonzbket biztosit Ddnia
és Svédorszig szamdra

(136) A ddn és a svéd hatésdgok — amellett, hogy elismerik a SAS II itéletet és annak az ideiglenes keret 61. és 62.
pontjdnak be nem tartdsahoz kapcsolodd kovetkeztetéseit — gy vélik, hogy az intézkedés mindazondltal a bels§
piaccal OsszeegyeztethetSnek nyilvanithatd. Véleményiik szerint az intézkedés mdr tartalmazta a lépcsSzetes
emelési mechanizmus megfeleld alternativajat (melyet az ideiglenes keret 62. pontja ir eld), a kovetkez8 okok miatt.

(137) El6szor is, az intézkedés keretében a SAS részvényeinek a Ddnia és Svédorszdg altali felvdsdrldsa sordn alkalmazott
maximalis részvénydrat érint6 jelentds engedmény eredménye az volt, hogy az ellentételezés Dania és Svédorszag
javara megnétt.

(138) Mdsodszor, a SAS azon kotelezettsége, hogy az intézkedés keretében szerkezetdtalakitdsi tervet nydjtson be, mar
onmagaban jelentds 0sztonzést jelentett Dania és Svédorszag kilépésére.

(139) Harmadszor, a magédnbefektetSk éltal vallalt tehermegosztdsnak koszonhetSen kevésbé volt szitkség a Dénia és
Svédorszag kilépését osztonzd tényezdSkre.

(") Az eljards meginditdsarol sz616 hatdrozat (71)—(75) preambulumbekezdése.
(") Az eljrds meginditdsdrol sz616 hatdrozat (77) és (78) preambulumbekezdése.
("% Az eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat (79)—(85) preambulumbekezdése.
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Végezetil, mind Dédnia, mind Svédorszdg hatdsigainak — politikai megbizatdsuknak megfeleléen — az volt a
szandékuk, hogy az intézkedés révén megszerzett Covid-részvények tekintetében megviljanak a SAS tSkestruk-
tardjabol vald részesedésiiktSl. A SAS dén dllam éltali feltGkésitésérdl és tulajdonldsardl sz6l, 2020. junius 15-i
politikai megdallapoddsban ("), valamint egy 2020. junius 24-i miniszteri rendeletben rogzitették, hogy amikor a
piaci viszonyok kedvezére fordulnak, a SAS-ban vald tulajdonrészt elvben csokkenteni kell azdltal, hogy a
részvényeket felelSs, hosszi tdvon gondolkodé befektetSk részére értékesitik. Svédorszagban a kormany kifejezetten
kinyilvanitotta azon szdndékat, hogy a megfelel§ id6ben, amikor a piaci helyzet ismét lehet6vé teszi, a parlamentt6l
korabban kapott megbizatdsokkal 6sszhangban csokkentifelidegeniti a SAS-ban meglév§ tulajdonat ('5).

Dania és Svédorszdg ellenben tgy véli, hogy az intézkedés kozvetleniil az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b)
pontja értelmében a belsd piaccal osszeegyeztethet6nek nyilvanithaté. Véleményiik szerint ez a SAS felt6késitésének
egyedi jellemz6ibdl ered, kiilonosen a tehermegosztas biztositasdra, tovabba a magantSkének a feltGkésités céljara
val6 bevondsdra irdnyul6 szdndék miatt. Ddnia és Svédorszdg ugy véli, hogy i. ezeket az ideiglenes keret nem irta
el6, amint azt a Bizottsdg az eredeti hatdrozat (95) preambulumbekezdésében és az eljdrds meginditdsardl szol6
hatdrozat (206) preambulumbekezdésében elismerte, és ii. ezek a SAS esetében megfelel6bb eszkoznek
bizonyulhattak Dania és Svédorszag ellentételezésének biztositasdra és a versenytorzuldsok mérséklésére.

3.2 Egyéb észrevételek az eljards meginditdsirdl sz616 hatirozatrdl

Dénia és Svédorszdg kiemeli, hogy a Torvényszék a SAS II itéletben megerdsitette, hogy hibrid tékeinstrumentum
megfelel az ideiglenes keretben az ellentételezésre és a kilépési 6sztonzékre vonatkozdan meghatdrozott valamennyi
relevans feltételnek.

Arra is ramutatnak, hogy a Torvényszék dltal a Lufthansa tigyben hozott itélet (''*) megerGsitette azt a modszert,
amelyet a Bizottsdg a jelentds piaci er$ fenndllasinak értékelésére haszndlt az tgynevezett ,repiilSterenkénti”
megkozelités alapjan, mely mddszert a Bizottsdg az eljards meginditdsdr6l sz616 hatdrozatban is alkalmazott.

4. AZ ERDEKELT FELEK ESZREVETELEI

A hivatalos vizsgélati eljérds keretében két érdekelt fél, nevezetesen a SAS és a Ryanair nyujtott be észrevételeket.

4.1. A SAS észrevételei

A SAS az intézkedés Osszeegyeztethet@ségére vonatkozd, a Bizottsdg dltal az eljdrds meginditdsdrdl sz6lo
hatdrozatban elvégzett elGzetes értékelés két pontjaval kapcsolatban tett észrevételeket, amelyek egyrészt az
ideiglenes keret 61. és 62. pontjdnak alkalmazdsira, masrészt az ideiglenes keret 49. pontja c) alpontjdnak
alkalmazdsdra vonatkoztak.

4.1.1. Az intézkedés onmagdban is megfeleld ellentételezési és kilépési Gsztonzdket biztosit Ddnia és Svédorszdg
szdmdra

A SAS emlékeztet arra, hogy a svéd tdrsasdgi jog szerint (lasd a (123) preambulumbekezdést) nem lehetséges olyan
lépcsGzetes emelési mechanizmust bevezetni, amely egy adott részvénytulajdonos szdmdra egy jovébeli esemény
nyomdn tovabbi részvényeket biztositana. Ez azt jelenti, hogy az ideiglenes keret 61. pontjdban kifejezetten el6irt
1épcsGzetes emelési mechanizmus alkalmazdsanak jogi akadlya volt.

Ezen tdlmenden a SAS szerint — kiilonos tekintettel a Ddnia és Svédorszdg dltal az intézkedés révén megszerzett
részvényekre vonatkozé jelent6s elGzetes engedményre, valamint a SAS-ra rétt magatartasi kotelezettségvallaldsokra
- az intézkedés mdr eleve elegendS mértéki ellentételezést tartalmazott Dénia és Svédorszdg szdmdra ahhoz,
tovabbd elegendd kilépési 0sztonzdt ahhoz, hogy olyan alternativit biztositson, amely altaldban véve azonos
eredményhez vezet az allam kilépésére gyakorolt 0sztonzd hatdsok terén és dltaldban véve azonos hatdssal van az
allam ellentételezésére.

(") https://fm.dk/media/1848 3 [aftale-om-rekapitalisering-og-statens-ejerskab-af-sas-ab_a.pdf.

(") A legutobbi ilyen megbizatds a 2020. jinius 15-i 2019/20:187. szdmi kormdnyjavaslat volt: https://data.riksdagen.se/fil/
93D66908-D6E7-4ED0-8D30-7AF1EDAD2ADO.

(") A Torvényszék 2023. méjus 10-i itélete, Ryanair kontra Bizottsdg, T-34/21 és T-87/21, ECLLEU:T:2023:248, 322. pont.
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(148) Ezen allaspontja ellenére a SAS javaslatot tett egy olyan alternativ mechanizmusra, amely alkalmazhat6 az ideiglenes
keret 61. és 62. pontjdban foglalt rendelkezéseknek valdé megfelelés biztositdsa érdekében abban az esetben, ha a
Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutna, hogy a Dania és Svédorszdg dltal bejelentett intézkedés nem felel meg az
ideiglenes keret ugyanezen rendelkezéseinek. Ez az alternativ mechanizmus tulajdonviszonyt megtestesitd
kiegészit§ értékpapiroknak az érintett tagillam részére torténd kibocsdtdsa formdjdban valdsulna meg (%), a
kovetkez jellemz8kkel:

—  Ha e mechanizmus aktivdlasinak id6pontjiban az egyik tagdllam még nem adta el (vagy egyik tagdllam sem
adta még el) a szitkséges szdml részvényt, a SAS i. mddositja az adott dllami hibrid értékpapir(ok) feltételeit
az azok alapjén fizetendS osszeg megnovelése érdekében (példdul a tSkedsszeg novelésével), vagy ii. v
eszkozt bocsdt ki az érintett dllam(ok) részére ugyanazon feltételek mellett (pl. aldrendeltség, elszdmoldsi
mod és ellentételezés), mint amelyek a meglévd hibrid értékpapir(ok)ra vonatkoznak.

—  Ez a mechanizmus pénzben kifejezve a kovetkezd két osszeg szorzataként kiszdmitott osszeg 10 %-dnak felel
meg: i. azon, az adott id6pontot megel6z8en nem értékesitett részvények szdma, amelyekkel a széban forgé
allam a SAS-ban rendelkezik azon részvényeken til, amelyekkel a SAS-ban mar a felt6késitést megel6zGen is
rendelkezett, és ii. 1,16 SEK (a részvények 2020. évi jegyzési dra) vagy a SAS részvényeiért a stockholmi
Nasdaqon az aktivdlds id6pontjat megel6z8 6todik kereskedési napot kozvetleniil megel6z6 20 kereskedési
napon fizetett, volumennel silyozott dtlagir (amelyik e kett koziil magasabb). Mivel elfordulhat, hogy az
allami hibrid értékpapirok ellentételezése a mechanizmus aktivdldsanak id6pontjdban nem 4ll 6sszhangban a
piaci feltételekkel, az e szdmitdsbol ad6dé kiegészitG tGkedsszeget kiigazitjdk annak érdekében, hogy az
figyelembe vegye a tulajdonviszonyt megtestesitG értékpapirok széban forgd kiegészité névértékéhez
kapcsol6dé varhatd jovSbeni cash flow-kat, melyeket a megfelel§ piaci kamatlabbal diszkontalnak, tiikrozve
feltételeiket és azt, hogy a kibocsaté a lépcsézetes emelés idGpontjaban mennyire kockdzatos. Ez a mddszer
biztositja, hogy — figyelembe véve a lépcsbzetes emelés idGpontjdban vérhaté jovSbeni cash flow-kat és
diszkontratdkat — az ellentételezés novekedése pénzben kifejezve pontosan 10 % legyen.

— Az ideiglenes keret 61. pontjdban meghatdrozott egyedi mechanizmussal Osszhangban ezt az alternativ
mechanizmust az intézkedés nyujtdsit kovetd 4. évben aktivdljak, amennyiben az érintett tagéllam ekkorra
még nem adta el Covid19-feltSkésitési részesedésének legaldbb 40 %-dt, illetve az intézkedés nyujtdsat kovetd

6. évben, amennyiben az érintett tagdllam ekkorra még nem adta el teljes egészében a feltGkésitési
részesedését.

(149) A SAS szerint az elGterjesztett mechanizmus megfelelSen 6szt6n6zné a SAS-t arra, hogy visszavdsarolja a Dédnia és
Svédorszdg altal az intézkedés révén megszerzett részvényeket. Ez az alternativa a SAS szerint megfelelne az
ideiglenes keret 61. és 62. pontjdban eldirt feltételeknek, és aranyos lenne az e rendelkezések éltal elérni kivant céllal.

4.1.2. A SAS nem volt képes megfizethetd feltételek mellett finanszirozdst taldlni a piacokon

(150) Elbzetes megjegyzésként a SAS egyetért a Ddnia és Svédorszag altal az intézkedésrél sz6l6 értesitésben szolgaltatott
magyardzatokkal, valamint a Bizottsdg dltal az eredeti hatdrozatban végzett el6zetes értékeléssel, mely szerint a SAS
nem volt képes megfizethetd feltételek melletti finanszirozdst taldlni a piacokon t6kesziikségletének fedezésére. A
SAS mindazondltal tovabbi elemeket és hattér-informdcidkat nytjtott be e szemponttal kapcsolatosan.

(151) A SAS el6adta, hogy a Covid19-vildgjarvany el6tt kilonbozd piaci finanszirozdsi forrdsokat haszndlt fel, tobbek
kozott bankhiteleket, kotvényeket, aldrendelt kolcsonoket, hibrid kotvényeket és lizingeket. Légi jarmiiveinek
finanszirozdsa sordn a SAS jellemz8en lizingek, biztositékkal fedezett banki kolcsonok és hitelkeretek
kombindcidjat vette igénybe. Emellett a SAS a felt6késités elinditdsa el6tt (2020. augusztus) még forgalomban 1évg
egyéb finanszirozasi forrasokat is felhaszndlt, tobbek kozott i. 2017 novemberében kibocsitott 1,5 millidrd SEK
osszegli fedezetlen kotvényt, ii. 2017 novemberében kibocsatott 1,27 millidrd SEK 0sszegii torzsrészvény zartkord
kibocsdtdsdt, iii. 2018 juniusdban kibocsdtott 0,75 millidrd SEK osszegii fedezetlen kotvényt és iv. 2019-ben
kibocsétott 1,5 millidrd SEK 6sszeg( hibrid kotvényt (21).

(") A SAS ugy véli, hogy a Bizottsdg hasonlé mechanizmusokat mdr elfogadott kordbbi hatdrozataiban, példdul a 2020. jalius 31-i

SA.57659 — Spanyolorszdg — Covid19: Felt6késitési alap iigyben hozott bizottsagi hatdrozatban (HL C 269., 2020.8.14., 8. 0.).
(" Az intézkedés értelmében mindkét tipusi fedezetlen kotvényt @j hibrid kotvényekké vagy torzsrészvényekké alakitottdk dat (a
kotvénytulajdonosok vélasztdsa szerint), a hibrid kotvényt pedig torzsrészvényekké alakitottdk at.
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Emellett a SAS kifejti, hogy a Covid19-vildgjarvinyt megel6z6en az eurdpai kozéptava értékpapir-program (a
tovabbiakban: EMTN-program) keretében a(z) [...]-val/-vel zdrtkorti értékpapir-kibocsdtdsi programban vett részt. E
kotvények fedezetét hitel-nemteljesitési cseretigyletekre vonatkozé szerzGdésekkel biztositottdk. A SAS 2016-ban,
2017-ben és 2018-ban 1j kotvénykibocsdtdsokat hajtott végre. A(z) [...]-val/-vel koz6s EMTN-programot 2020-ban
folytatta volna. A Covid19-vildgjarvany miatt azonban nem voltak lehetSségek a hitel-nemteljesitési cseretigyletek
piacdn, és egyetlen befektetének sem allt szandékdban a SAS-be fektetni. Ennek kovetkeztében a SAS nem tudta
folytatni az EMTN-programot.

A SAS azt is jelzi tovabbd, hogy a Covid19-vildgjarvany miatt az intézkedés nytjtasdnak id6pontjaban az egyéb piaci
finanszirozési forrdsokhoz valé hozzaférése is nehézségekbe iitkozott. A SAS e tekintetben hdrom f6 magyardzatot
nydjtott be.

Elgszor is, a SAS hitelmindsitése arra enged kovetkeztetni, hogy valdszinditlen volt az, hogy a SAS megfizethet§
feltételek mellett képes legyen fedezetlen, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat vagy hibrid instrumentumokat
kibocsdtani. 2020. janudr 16-dn, a Covid19-vildgjarvanyt megel6zGen a Standard & Poor’s hitelmindsit§ intézet B+
mindsitést adott ki a SAS szdmadra, figyelembe véve, hogy az képes volt fenntartani a hitelintézkedéseket, azonban a
Standard & Poor’s 2020. junius 10-én a SAS hitelmindsitését CCC-re médositotta, és tovabbra is a CreditWatch-on
tartotta, ami negativ kovetkezményekkel jart. A SAS benytjtotta a Standard & Poor’s 2020. jinius 10-i feljegyzését,
amelyben az ismertette a visszamindsités okait.

A SAS szerint a fedezetlen kotvények és a megfizethetS feltételek mellett elérhetd hibrid instrumentumok
formdjdban megvalosulé piaci alapt finanszirozds hidnydt bizonyitotta a SAS finanszirozasi eszkozeinek a
mésodlagos piacon megfigyelhetS kereskedési szintje is. Ezek a bizonyitékok arra engednek kovetkeztetni, hogy a
széban forgd instrumentumok finanszirozdsi koltségei nagyon magasak voltak, ami a megvaldsithaté lehet&ségek
sorabdl kizarja az 4j instrumentumok maganbefektet6k szdmara torténd kibocsatasat:

—  Kotvények: 2019. december 31-én a SAS 2017-ben kibocsitott, 2022-es lejaratti elSresorolt, fedezetlen
kotvényeit a Bloomberg szerint a névérték 103,4 %-an jegyezték. Ez 375 bazispontos tényleges feldrnak (a
kockdzatmentes kamatldbak folotti hitelkockdzati feldrnak) és 3,99 %-os implicit finanszirozdsi koltségnek
felelt meg. Ezzel szemben 2020. jinius 14-én — egy nappal a svéd és a ddn kormdny éltal nydjtott timogatds
bejelentése eltt — a kotvényeket a névérték 67 %-dn jegyezték, ami 2485 bazispontos tényleges felirnak
és 24,9 %-os implicit finanszirozdsi koltségnek felelt meg. A SAS meglévé kotvényeinek bennefoglalt
hozamaiban a Covid19-vildgjarvany elsé honapjai sordn bekovetkezett jelentds novekedés megmutatta, hogy
a SAS nem rendelkezik megfizethetd feltételek melletti alternativ finanszirozdssal a kotvénypiacon.

—  Hibrid instrumentumok: 2019. december 31-én a SAS dltal 2019-ben kibocsdtott hibrid kotvényt a
Bloomberg szerint a névérték 102,38 %-dn jegyezték, ami 802 bazispontos tényleges feldrnak és 8,17 %-os
implicit finanszirozdsi koltségnek felelt meg. Ezzel szemben 2020. janius 14-én a kotvényt a névérték
52 %-dn jegyezték, ami 1571 bazispontos tényleges feldrnak és 15,81 %-os implicit finanszirozdsi koltségnek
felelt meg. A SAS meglévé hibrid instrumentumainak implicit hozamaiban a Covid19-vilagjarvany elsé
hénapjai sordn bekovetkezett jelentds novekedés megmutatta, hogy a SAS nem rendelkezik megfizethets
feltételek melletti alternativ finanszirozdssal a hibrid instrumentumok piacdn.

Emellett a SAS szerint az a tény, hogy az intézkedés nyujtdsinak id6pontjaban forgalomban 1év6 fedezetlen és hibrid
kotvényeket a SAS felt6késitésének részeként atalakitottak, azt jelzi, hogy a SAS csak nagyon korldtozottan fért
hozzé a kotvények és hibrid instrumentumok piacdhoz megfizethetd feltételek mellett. A SAS ekkor mdr arra kérte
meglévs befektetSi bazisdt, hogy meglévé instrumentumaikat kevésbé szigora feltételekkel miikodd, tulajdoni
részesedést megtestesité instrumentumokkd vagy hitelviszonyt megtestesits instrumentumokkd alakitsdk at. Ilyen
koriilmények kozott nem lehetett volna sikeres ugyanazon befektetSket felkérni arra, hogy 1j kotvényekbe vagy
hibridek értékpapirokba fektessenek be. Ezzel szemben vérhaté volt, hogy az 1j befektetSk szitkségszertien a SAS —
CCC-re mddositott — hitelmindsitése alapjan értékelik majd, hogy milyen kockézatokkal jar a SAS kotvényeibe vagy
hibrid instrumentumaiba t6rténd befektetés.

Ezenkivill a SAS szerint a piaci alapu finanszirozdsnak megfizethet§ feltételek melletti, meg nem terhelt 1égi
jarmiivek vagy egyéb eszkozok — példdul az Eurobonus program — Gtjdn biztositékkal fedezett hitelek formdjaban
torténd megszerzésének egyéb lehetséges médjai sem vezettek volna eredményre, hirom okbdl.
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(158) Eldszor, az intézkedés nydjtdsanak a SAS tulajdondban légijarmd-flottdjanak 35 %-a allt. Ebbél 17 1égi jarmd volt
meg nem terhelt; ezek konyv szerinti értéke koriilbeliil [0-2] millidrd SEK volt. Azonban e 17 1égi jarmd koziil
10-et fokozatosan kivontak, igy azok nem voltak vonzok a potencialis hitelez8k szamadra ('%%). Ezenkiviil a SAS
jelezte, hogy a fennmaradé hét meg nem terhelt 1égi jarmiibél harom mdr annak a 324 milli6 SEK 6sszegti rulirozd
hitelkeretnek a biztositékaként szolglt, amelyet a ddn és a svéd garancia 90 %-ban fedezett (a fennmarad6 10 %-ot a
bankok viselték kockdzatként) (). A SAS szerint egy fiiggetlen harmadik fél e harom légi jarmd értékét
[50-100] milli6 USD-re tette. Azonban a SAS szerint a széban forgd 1égi jarmtivek nem voltak elégségesek a
rulirozé hitelkeret nem garantdlt részének fedezéséhez, tekintettel arra, hogy a bankok a 1égi jarmdveken kiviil a
SAS csoporton beliili hitelei és szamldi felett is zalogjogot koveteltek. A SAS szerint ha harom légi jarm@ nem volt
elegendd a 0,3 millidrd SEK 6sszegd hitel 10 %-dnak fedezésére, akkor nyilvanvald, hogy a rendelkezésre all6 mdsik
négy légi jarmd nem lett volna elegendd tSkesziikséglete jelentds részének fedezésére.

(159) Mdsodszor, a SAS rendelkezett bizonyos egyéb eszkozokkel, amelyeket elméletileg biztositékként lehetett volna
hasznalni a hitel fedezeteként. Ezen beliil az Eurobonus program biztositékként valé alkalmazdsa jelentGs belsd
szerkezetatalakitasi eréfeszitéseket tett volna szitkségessé, tobbek kozott olyan 4 vallalatok létrehozdsat, amelyekre
az eszkozoket dtruhdztdk volna. A SAS az intézkedés nydjtdsakor tigy vélte, hogy az idGkorlatok miatt e lehet&ségek
egyike sem megvaldsithato.

(160) Harmadszor, a SAS szerint a széban forgd idGszakban nagyon alacsony volt a hajlanddsdg arra, hogy a
légikozlekedési dgazat vallalatainak hiteleket nydjtsanak, még akkor is, ha biztositékkal fedezett hitelekrél lett volna
sz6. Ezt bizonyitja az is, hogy a felt6késitést megel6z8en a SAS csak azért tudott rulirozé hitelkeretet igénybe venni,
mert 90 %-os mértékd allami garancidt tudhatott a magdénak. Bar a fennmaradé 10 %-hoz fedezetlen volt, a hitelt
nydjté bankok a fennmaradé 10 %-ra teljes kordi biztositékkal torténd fedezetet igényeltek (tobbek kozott légi
jarmtvekkel).

(161) Végezetiil, a hitelviszonyt megtestesité 0j értékpapirok kibocsdtdsa semmiképpen sem segitett volna a SAS
fizet6képességi problémdinak kezelésében, tekintettel arra, hogy t6kestruktiirdjanak helyredllitisdhoz 0j sajat t6kére
volt sziiksége. Mivel a SAS jelents veszteségeket szenvedett el, részvénytSkéje gyorsan apadt. Ezzel kapcsolatban a
SAS benytjtott egy mellékletet, amely bizonyos bankok (Den Norske Bank, Nordea, Sydbank) és tjsigok (Dagens
Industri) tobb kutatasi jelentését tartalmazta ('*#), tovabbd egy 2020. jinius 2-i grafikont, amely a t6zsdei tizletkotSk
ltal a SAS részvényeire vonatkozéan megfogalmazott ajdnldsokat szemléltette (')). Ebben a helyzetben a
megnovekedett hitel hatdsdra nem dllt volna helyre a jegyzett t6ke. A megnovekedett kamatfizetések miatt éppen
hogy novelte volna a SAS altal elszenvedett veszteségeket. A SAS szerint ezért a mikodés csak gy volt
fenntarthatd, hogy sajat t6ke formdjaban tSkét vont be.

(") Az tizemen kiviili 10 1égi jarmd konyv szerinti értéke [350-400] milli6 SEK volt. Azonban a SAS szerint a vildgjirvany idején a
régebbi technol6gidja vagy tizemen kiviili 1égi jormdivek finanszirozdsa szinte lehetetlen volt.
az ezen hitelfinanszirozo eszkdz fedezetére haszndlt hdrom 1égi jirmd ismét tehermentessé vélik.

(%) 2020. médjus 28-dn a Den Norske Bank (DNB) a kovetkezd észrevételt tette: A konyv szerinti sajdt téke mdr jelenleg is negativba fordult, a
mérleget fenntarthatatlan adéssdgszintek jellemzik, és tovdbbi jelentds bevételkieséssel kell szdmolni egy olyan forgatdkényv alapjdn, ahol mindez
éveken dt fokozodik, gy elGrejelzésiink szerint akdr 10 millidrd SEK dsszegii 1ij finanszirozdsra is sziikség lehet.” Ugyanezen a napon a Sydbank a
kovetkez észrevételt tette: ,Ha a veszteségek az elkovetkezd honapokban is a modellinknek megfelelden folytatddnak, akdr 10 millidrd SEK
dsszegli t6ke-hozzdjdruldsra is szikség lesz.” 2020. mdjus 29-én a Nordea a kovetkezd észrevételt tette: ,Rovid tdvon 4,2 millidrd SEK
készpénz és 3,3 millidrd SEK dllamilag garantdlt hitelkeret biztositja a SAS tilélését. Tekintettel azonban a sajdt téke hidnydra és végs6 soron az
elegendd készpénz hidnydra, a SAS-nak meglévd adéssdgdt sajdt t6kévé kell dtalakitania, és tobb sajdttGke-eszkizt kell kibocsdtania.” A Dagens
Industri Gjsdg 2020. junius 2-dn arrdl szdmolt be, hogy a ,HSBC mddositotta a SAS vdllalattal kapcsolatos ajdnldsait [a részvények
Jmegtartdsdrdl” az eladdsra”]. [...]. A bank tobbek kozitt arra mutat vd, hogy a SAS havi 500-700 millié SEK sszegii negativ pénzforgalmat
kénytelen elkonyvelni, és a bank véleménye szerint ez szemlélteti, hogy a vdllalatnak mekkora tékére van sziiksége.”

("’)Ez az dbra azt mutatja, 2018 juniusa és 2020 juniusa kozott hogyan alakultak a tézsdei tizletkot6k ajinldsai és a SAS
részvényarfolyama. Ezen lathatd, hogy 2018 jiniusa és 2018 decembere kozott a tzsdei iizletk6tSk 100 %-ban a SAS részvényeinek
megvasarldsat javasoltdk. 2019 janudrja és 2020 februdrja kozott a tézsdei tizletkotSk ajanldsai 60 %-ban a ,vasdrldst”, 40 %-ban
pedig a ,megtartdst” javasoltdk. 2020 mdrciusa és dprilisa kozott az ajanldsok a ,megtartdst” javasoltdk. 2020 mdjusitdl a t6zsdei
iizletkotSk elkezdték a SAS részvényeinek ,eladdsat” javasolni (az ajanldsok 50 %-a szOlt igy 2020 méjusiban és 67 %-a 2020
juniusdban).
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(162) Ezzel 6sszeftiggésben a SAS felhivja a figyelmet arra, hogy az intézkedést kifejezetten tigy alakitottdk ki, hogy magas
szintli maganbefektetdi részvételt vonzzon:

—  Sajit_t6ke: annak érdekében, hogy a magdnszektorbeli érdekeltek osztonzést kapjanak a meglévd
részvényesek szdmdra torténé Uj részvénykibocsdtisban valé részvételre, az {igyletet a Ddnidnak és
Svédorszagnak dltal a részvénykibocsdtas 81,5 %-dra nézve vallalt jegyzési garanciavallalassal kellett fedezni.
A meglévl részvényesek szdmdra torténd, osszesen koriilbelil 3,99 millidrd SEK Osszegii Gj részvényki-
bocsatds keretében a magdnbefektetGk végiil jelentds mértékben, korilbelil 2,45 millidrd SEK értékben
jegyeztek torzsrészvényeket.

—  Fedezetlen kotvények: magdnbefektetGk Osszesen mintegy 1615 millidrd SEK értékd fedezetlen kotvényt
alakitottak 4t @j kereskedelmi hibrid értékpapirokkd a névérték 100 %-dn, a fennmaradd fedezetlen
kotvényeket pedig Osszesen 0,635 millidrd SEK értékben alakitottdk 4t torzsrészvényekké a névérték
100 %-an.

—  Hibrid kétvények: maganbefektetSk 1,5 millidrd SEK 6sszeg( hibrid kotvényt alakitottak 4t torzsrészvényekre
a névérték 90 %-an.

4.2. A Ryanair észrevételei

(163) A Ryanair észrevételeket flizott az eljirds meginditdsirdl sz6l6 hatdrozathoz az intézkedés jogszertiségével
kapcsolatban, valamint az intézkedés OsszeegyeztethetGségére vonatkozdan a Bizottsdg dltal az eljrds
meginditdsdr6l sz616 hatdrozatban elvégzett elGzetes értékelés hét szempontjaval kapcsolatban.

4.2.1. Az intézkedés jogszertisége

(164) A Ryanair azzal érvel, hogy a Bizottsdg az eljdrdst megindit6 hatdrozatban jogellenesnek nyilvanitotta az intézkedést,
igy ennek kovetkeztében és a felfiiggesztési rendelkezés alapjan koteleznie kell Dédnidt és Svédorszdgot, hogy
haladéktalanul fiiggesszék fel a timogatdst és fizessék meg a kamatot arra az idészakra, melynek sordn a jogellenes
tdmogatas a SAS rendelkezésére dllt ('29).

4.2.2. Az intézkedés nem felel meg az EUMSZ 18., 49. és 56. cikkének, valamint az 1008/2008/EK rendelet 15.
cikkének

(165) A Ryanair el8szor is elGadja, hogy bar az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja szerint a valamely
gazdasdgdban bekovetkezett komoly zavar esetén nem alkalmazandé az dllami tdémogatdsnak az EUMSZ 107.
cikkének (1) bekezdése szerinti tilalma, az el6bbi pont nem rendelkezik az egyéb unids szabdlyok és dltaldnos elvek
aloli kivételr6l. A Ryanair azzal érvel, hogy az alland6 itélkezési gyakorlat szerint (') a Bizottsdg az allami
tdmogatds belsg piaccal valé 9sszeegyeztethet@ségének értékelésekor koteles meggy6zGdni afeldl, hogy a tdmogatasi
intézkedés és az azzal elvalaszthatatlanul 6sszefiiggd barmely elem megfelel minden unids szabalynak és dltalanos
elvnek, példaul az egyenld bandsmod elvének. A Ryanair gy véli, hogy a Bizottsdg az eljards meginditdsardl sz6lé
hatdrozatban nem végzett ilyen értékelést a szoban forgd intézkedés tekintetében.

(166) A Ryanair tovdbbd azzal érvel, hogy az intézkedés nem felel meg az allampolgarsdg alapjan torténd hétrdnyos
megkiilonboztetés tilalmdnak (az EUMSZ 18. cikke), a letelepedés szabadsaganak (az EUMSZ 49. cikke) és a
szolgéltatdsnyujtds szabadsdgdnak (az EUMSZ 56. cikke és az 1008/2008/EK rendelet 15. cikke).

(167) A Ryanair emlékeztet arra, hogy az egyenlé bandsmdd elve megkoveteli, hogy az sszehasonlithaté helyzeteket ne
kezeljék eltér6 modon, és hogy a killonb6z6 helyzeteket ne kezeljék egyenlé moddon, hacsak ez a bandsmdd
objektive nem igazolt. Ezenkiviil a Ryanair szerint a Birdsdg megéllapitotta, hogy az 1008/2008/EK rendelet 15.
cikke, amely a szolgdltatdsnytjtdsnak az EUMSZ 56. cikke szerinti szabadsdgdt kiterjeszti a légikozlekedési
szolgéltatdsokra, ,ellentétes minden olyan [intézkedés] alkalmazdsdval, amely a szolgdltatdsnydjtdst tagdllamok kdzotti
viszonylatban nehezebbé teszi a szolgdltatdsnak valamely tisztan tagdllamon beliili nyijtdsdndl”. Hasonloképpen, az
EUMSZ 49. cikke tgy rendelkezik, hogy ,tilos a valamely tagdllam dllampolgdrainak egy mdsik tagdllam terilletén torténd
szabad letelepedésére vonatkozd minden korldtozds”.

(') A Ryanair e tekintetben a 2008. februdr 12-i CELF I itélet (C-199/06, ECLLEU:C:2008:79) 63. és 64. pontjdra hivatkozott.
(") Példaul: a Birdsdg 1977. marcius 12-i itélete, lannelli kontra Meroni, C-74/76, ECLLEU:C:1977:51, 14. pont.
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(168) A Ryanair kijelenti, hogy mivel a Covid19-vilagjarvany stlyosan érintette a Svédorszdgban és Danidban mtikods
valamennyi légitarsasdgot (beleértve magdt a Ryanairt is), és mivel az intézkedés csak a SAS-t juttatta elényhoz, az
intézkedés a SAS-t a hasonlé helyzetben 1évé légitdrsasigokkal szemben el6nyben részesitette. A Ryanair szerint a
Bizottsdg nem igazolta objektiv médon ezt az eltér§ bandsmddot. Konkrétabban, a Bizottsig nem szolgal
magyardzattal arra, hogy a Svédorszdgban és Danidban miikodd mads 1égitdrsasdgok miért ne lennének képesek
elérni a kitizott kozérdekd célt, nevezetesen a Svédorszdg és Ddnia gazdasdgdban bekovetkezett komoly zavar
megsziintetését.

(169) A Ryanair azzal tdmasztja ald érveit, hogy a becslések szerint a SAS Svédorszdgban az 6sszekottetéseknek csak
35 %-at, Danidban pedig csak 34 %-dt szolgdltatta, mig a tobbi légitdrsasdg adta a fennmarad6é nagyobb részt
(Svédorszdgban a 65 %-ot, Danidban a 64 %-ot) (**). Hozzd kell tenni azt is, hogy 2020-ban a Covid19-vildgjarvany
és az azt kovetSen a jarvany megfékezésére iranyuld intézkedések miatt jelentSs kapacitasfelesleg volt tapasztalhat6 a
légikozlekedési szolgdltatdsok terén, mivel Unid-szerte tobb ezer repiilégép allt hasznélaton kiviil (**). A Ryanair
szerint mds légitarsasdgok bdséges kapacitdssal rendelkeztek a kitiizott kozérdekd cél eléréséhez.

(170) A Ryanair tovabba azt dllitja, hogy Ddnia és Svédorszdg azaltal, hogy objektiv indokolds nélkiil kizdrélag a SAS
részére tette elérhetdvé az intézkedést, és ezzel hatranyos megkillonboztetéssel kezelte a hasonlé helyzetben 1évé
légitarsasdgokat. A Ryanair szerint e hdtranyos megkiilonboztetés azzal a hatdssal jart, hogy akadélyozta a szolgélta-
tasnyujtds szabadsdgit és a letelepedési szabadsdgot az Unidban. A Ryanair az elmdlt években javitotta svédorszagi

s ser

lehetdséget biztosit arra, hogy ezen orszdgokban megszildrditsa és javitsa versenyhelyzetét.

4.2.3. A SAS esetében nem teljesiiltek az intézkedés igénybevételéhez sziikséges jogosultsdgi feltételek (az ideiglenes
keret 49. pontja)

4.23.1. A Bizottsdg nem igazolta megfelel6en, hogy a ddn és a svéd beavatkozds
hidnydban a SAS tzleti tevékenysége megsziintetésére kényszeriilt volna, vagy azt
csak komoly nehézségekkel tudta volna fenntartani.

(171) A Ryanair kifogdsolja a Bizottsdgnak az ideiglenes keret 49. pontjdnak a) alpontja szerinti értékelését, miszerint a
tdmogatds egyetlen redlis alternativdja a SAS fizetésképtelenségi forgatokonyve” és az, hogy ,mikddését csak komoly
nehézségekkel tudta volna fenntartani” (az eljards meginditdsardl sz6lo hatdrozat (88) preambulumbekezdése). Az
értékelés tovabbd olyan pénziigyi eldrejelzésekre hivatkozik, amelyek éllitlagosan azt mutatjdk, hogy a SAS ,2020
decemberéig gyakorlatilag fizetésképtelenné vdlik” (az eljards meginditdsardl sz6lo hatdrozat (14) és (88) preambulum-
bekezdése).

(172) A Ryanair tgy véli, hogy e megkozelités alkalmazdsaval a Bizottsdg nem végezte el egyéb alternativ forgatékonyvek
értékelését, csak a SAS fizetésképtelenségével vagy illikviditdsaval szdmolt. A Ryanair véleménye szerint a SAS-nak
moédjaban dllt volna a nem rendszerszintii tevékenységeinek visszafogdsa, vagy megfizethetd feltételek mellett
alternativ finanszirozast talalhatott volna a piacokon.

(%) A Ryanair ezeket az adatokat az észrevételeihez csatolt A.2.a. (Dénia) és A.2.b. (Svédorszdg) mellékletben adta meg. Ezek a mellékletek
egy légitdrsasagokat elemz6 2021. dprilis 27-i tanulmdnyra hivatkoznak, amelyet a Ryanair rendelt meg azzal a céllal, hogy elemzést
kapjon a bizonyos nagy eurdpai piacokon mtikods legnagyobb légitdrsasigok méretérdl és miikodési engedélyeinek eredetérdl, a
Ryanair édltal az eredeti hatdrozattal szemben benyujtott fellebbezéssel Osszefiiggésben (a tovdbbiakban: a légitdrsasdg piaci
tanulmanya). Ez a tanulmdny tiz tagdllam — koztik Dénia és Svédorszdg — légitdrsasdg-piacdra terjed ki, és meghatdrozza i. a
légitarsasagok f6bb piaci részesedéseit az egyes orszdgokban, valamint ii. ezek 6téves novekedési iitemét (2014 és 2019 kozott), iii. a
vezetS légitdrsasdgok hozzdjéruldsit ehhez a novekedéshez, és iv. az emlitett légitdrsasdgok dltal az ugyanezen az id@szakban
kiszolgalt ttvonalakon tapasztalhaté éltalinos novekedést. Az e tanulmdnyhoz felhaszndlt adatok az OAG-tl, a 1égikozlekedési
adatokat gytijté fuggetlen globalis tarsasdgtol szarmaznak. A légitdrsasdg piaci tanulmdnya hdrom tdblazatba rendezi az adatokat az
A.2.a. mellékletben (Ddnidra vonatkozdan) és az A.2.b. mellékletben (Svédorszagra vonatkozdan). Az 1. tdblazat a 2019-ben
Ddnidban és Svédorszdgban a fér6hely-kapacitds és a piaci részesedés tekintetében négy legnagyobb légitirsasdgrol tartalmaz adatokat.
A 2. tdbldzat a 16 eurdpai légitdrsasdg altal kindlt fér6helyek szdmdnak 2014 és 2019 kozotti alakuldsdrdl ad informdcidkat. A 3.
tdbldzat azt mutatja, hogyan alakult az Gtvonalak szdma és a férGhely-kapacitds 2014 és 2019 kozott (a belfoldi és az Eurdpan belitli
szinten egyardnt) Ddnidban a SAS, a Danish Air Transport, a diszkont légitirsasigok és az ,egyéb” légitirsasigok esetében,
Svédorszagban pedig a SAS, a Braathens regional, a diszkont légitdrsasdgok és az ,egyéb” 1égitdrsasdgok esetében.

("*) A Ryanair az észrevételeinek 3. mellékletében kivonatot nydjtott be az Eurocontrol teriiletén foldre kényszeriilt légi jarmtivek
szdmdrol. A kivonat a kovetkezd internetcimen érhetd el: https:|[ansperformance.eu/covid/acft_ground/ (legutébbi hozzaférés: 2023.
november 28.).
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4.23.2. A Bizottsdg nem bizonyitotta, hogy a beavatkozas kozérdekbdl tortént

El6zetes megjegyzésként a Ryanair kifogdsolja a Bizottsdg dltal az ideiglenes keret 49. pontjdnak b) alpontja szerint
végzett értékelést, mivel a Bizottsdg annak sordn kizdr6lag a svéd és a ddn hatésdgok dllitdsaira tdmaszkodott. A
Ryanair szerint a Bizottsdgnak 6ndlléan kellett volna értékelnie, hogy a SAS milyen rendszerszint( jelentSséggel bir
e két tagallam szdmadra.

A Ryanair szerint a Bizottsdg — jollehet teljes mértékben a Svédorszdg és Dania éltal szolgaltatott informdcidkra
tamaszkodott — nem tudja bizonyitani, hogy a SAS rendszerszint(i jelentéségli véllalkozds, amelyet versenytdrsai
nem tudndnak konnyen helyettesiteni.

ElSszor is, irrelevansak az adatok, amelyeket az eljirds meginditdsarol sz6l6 hatdrozat tartalmaz a légikozlekedési
dgazatnak a ddn és a svéd gazdasighoz val6 hozzdjaruldsdval kapcsolatban, tekintettel arra, hogy nem titkrozik a
SAS konkrét hozzdjéruldsit.

Mésodszor, az eljdrds meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozatban szerepld adatok alapjan a SAS GDP-hez valé hozzdjaruldsa
a légikozlekedési dgazat teljes hozzdjaruldsanak mindossze 30 %-dt tette ki Svédorszdgban és 10 %-dt Dénidban. A
Ryanair szerint ezek a szdmok nem kiilondsebben magasak egy olyan légitdrsasdg esetében, amely a feltételezések
szerint rendszerszint(d jelentségd, és ez killonosen igaz azokban az esetekben, ahol a dinamikus versenytdrsak
(példdul a Ryanair) szdmos ttvonalon tokéletesen képesek a SAS helyettesitésére. A Ryanair szerint még fontosabb,
hogy ezek a vildgjdrvany el6tti adatok, amelyek nem adnak tdjékoztatdst arrdl, hogy a SAS a vildgjarvanyt kovetGen
potencidlisan mennyiben jdrulhat hozzd a gazdasdghoz és a foglalkoztatdshoz. Ez a hozzdjdrulds a feltételezések
szerint joval alacsonyabb lett volna, tekintettel azokra a pénziigyi kihivasokra, amelyekre maga a Bizottsdg is
ramutatott az eljdrds meginditdsardl sz6l6 hatdrozatban.

Harmadszor, a Ryanair szerint a Bizottsdg koteles bizonyitani, hogy a SAS teljes tevékenysége pétolhatatlan, vagy
pontosan felmérni, hogy a SAS jelenlegi tevékenységeinek mekkora hdnyada pétolhatatlan. A Ryanair szerint az
elmalt évtizedekben rendszeresen mentek cs@dbe légitdrsasdgok, és csGdjitk soha nem veszélyeztette székhely
szerinti orszdguk gazdasdgdt és Osszekottetését. Amikor egy légitdrsasdg csédeljards ald keriil, miikodését altaldban
hatékonyabb légitarsasigok (példaul diszkont légitarsasdgok) veszik 4t. A Ryanair szerint ezt tobb precedens is
szemlélteti, tobbek kozott a Sabena csédje, valamint a Malév és a Spanair 2012-es csddje. A két ut6bbi esetben a
cs6dot kovetGen azonnal megnétt a forgalom a budapesti és a barcelonai repiilGtéren, e légitdrsasigok
muikodésének helyszinén. A Ryanair véleménye szerint ez a forgatokonyv 2020-ban még valdszin(ibb, hiszen a
rendelkezésre 4ll6 kapacitds osszehasonlithatatlanul magasabb, mint 2012-ben (a Covid19-vélsdg és a tartosan
alacsony kereslet miatt), és ezért mds légitirsasigok nagyobb hajlandésdgot mutatnak a részvételre. Ez 6sszhangban
lenne a Bizottsdg dltal 2014-ben levont kovetkeztetéssel is, amely szerint ,[a] tapasztalat azt mutatja, hogy ha egy csédbe
is megy egy légitdrsasdg és nincs lehetGség az életképességet biztositd szerkezetdtalakitdsra, a légitdrsasdg megsziinésével az
érintett tagdllam nem vesziti el az Osszekottetést”, és ,az érintett repiilGterek kozvetlen céldllomdsainak szdma rovid és
kozéptdvon jelentdsen novekedhet, és meghaladhatia a nemzeti fuvarozd Gsszeomldsa el6tt rendelkezésre dlld céldllomdsok
szdmdt. Ez a nivekedés a jelek szerint féként a diszkont légitdrsasdgoknak betudhatd” (**°).

Végezetil a Ryanair azzal érvelt, hogy annak a megdllapitdsnak, miszerint a SAS tevékenységei nem
helyettesithetGek, ellentmond az eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat, amelyben a Bizottsdg azt éllitotta, hogy a
SAS — magas piaci részesedése ellenére — nem rendelkezik jelentds piaci erdvel, és hogy versenytarsai beléphettek a
piacra és versenynyomds ald helyezhették az a SAS-t.

Ezenkiviil a Ryanair szerint a Bizottsdg nem fejtette ki, hogy a SAS méretének csokkentésével szdmol6 forgatokonyv
miért ne szolgdlna ugyanolyan mértékben a kozérdeket. Még ha a SAS egyes tevékenységei valoban rendszerszintd
jellegtiek is voltak, a Ryanair véleménye szerint a Bizottsdg nem allapitotta meg, hogy azok nem tarthatok-e fenn a
csoport méretének csokkentése, illetve a nem rendszerszintli tevékenységek (példdul a foldi kiszolgélasi
tevékenységek) csokkentése vagy visszaszoritdsa mellett is. ().

(") A Ryanair az észrevételeinek A.4. mellékletére hivatkozik, amely a Bizottsig 2014. jilius 9-i versenypolitikai tdjékoztatdjdnak (,State
aid for airline restructuring: Does it give you wings?" [A légitdrsasdgok szerkezetdtalakitisdhoz nyujtott dllami tdmogatds: Valéban
szdrnyakat ad?] (2014 — 10. szdm, 2014. jalius 9., 1. és 4. oldal) (a tovdbbiakban: versenypolitikai tdjékoztatd) egyik cikkét
tartalmazza.

(") A Ryanair az észrevételeinek A.5. mellékletére hivatkozik, amely a kovetkez8, 2020. mdjusi cikk kivonatdt tartalmazza: Emmanuel
Combe és Didier Bréchemier: Before COVID-19, Air Transportation in Europe: an already fragile sector [Légi kozlekedés Eurépdban a
Covid19 elétt. Egy eleve sériilékeny dgazat] (a tovdbbiakban: az agytroszt dltal készitett cikk). Ez a cikk a Fondation pour I'innovation
politique (az eurdpai integracidval és a szabad gazdasdggal foglalkozé francia agytroszt) szdmdra készilt. A kivonat arrdl nytjt
attekintést, hogy egyes eurdpai légitarsasagok milyen pénziigyi helyzetben voltak a Covid19-vilagjarvany eldtt és alatt.
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4.2.3.3. A SAS képes volt megfizethetd feltételek mellett finanszirozast taldlni a piacokon

(180) A Ryanair el6zetesen kifogdsolja a Bizottsdgnak az ideiglenes keret 49. pontjinak c) alpontja szerinti értékelését, arra
hivatkozva, hogy a Bizottsig kizdr6lag a svéd és a dan kormdny éllitdsaira tdimaszkodott annak megéllapitdsa sordn,
hogy a SAS nem képes a t6kepiacokrél fedezni téke- és likviditdsi szitkségleteit.

(181) Ezenkivill a Ryanair szerint hdrom okbdl is téves a Bizottsdg azon elGzetes kovetkeztetése, amelyet az eljards
meginditdsdrél sz616 hatdrozatban az ideiglenes keret 49. pontjanak c) alpontja szerint vont le.

(182) El8szor, a Ryanair szerint valdszinG, hogy a SAS jelent6s mennyiségli sajit t6két tudott volna bevonni a
tékepiacokon 4j befektet6ktSl. A Ryanair az észrevételeinek 7. mellékletében benydjtott egy gazdasagi jelentést,
melyet e megdllapitds aldtdmasztdsa érdekében rendelt meg az Oxera Consulting LLP-t6l (a tovabbiakban: Oxera-
jelentés). Az Oxera-jelentésbdl kittinik, hogy az intézkedés éltal biztositott t6keemelésben csak a SAS meglévg
részvényesei vehettek részt: a torzsrészvények zartkord kibocsdtdsaban csak a svéd és a ddn hatosdgok vehettek
részt, mig a meglévs részvényeseknek torténd dj torzsrészvény-kibocsitds csak a SAS meglévd részvényesei el6tt
volt nyitva. Csakhogy — kozli az Oxera-jelentés — a Covid19-vildgjarvany kezdetekor szimos nyilvanosan mikodé
véllalkozds jutott finanszirozdshoz a részvénypiacokon. Az Oxera-jelentés szerint a légikozlekedési dgazatban
a 2020 daprilisa és decembere kozotti idgszakban ez kilenc légitarsasag Osszesen 6,2 millidrd EUR-t tudott
bevonni (*}). A Ryanair szerint ez azt jelenti, hogy a SAS-nak lett volna lehetSsége sajit t6kéhez jutni, ha
Svédorszdg és Ddnia bevondsa nélkiil, nem a meglévs részvényeseitdl szerez sajat t6két, hanem mas befektetSktsl,
nyilvanos ajanlattétel atjan.

(183) Masodszor, a Ryanair azzal érvel, hogy a piaci adatok szerint tobb olyan légitdrsasdg is volt, amely a
Covid19-vildgjarvany kezdetén a SAS villalathoz hasonl6 hitelmindsitéssel rendelkezett és jelentés Osszegi
hitelfinanszirozdsra tudott szert tenni a piacokon. Ezek a bizonyitékok hatdrozottan arra utalnak, hogy ezt a SAS is
megtehette volna, tobbek kozott gy, hogy a tulajdondban 1év8 55 1égi jarm( meg nem terhelt értékét ajanlja fel
biztositékként, hogy megfizethetSbb feltételek mellett juthasson hitelhez. E tekintetben az Oxera-jelentés tartalmaz
egy tabldzatot, amely 6sszehasonlitja azokat a légitdrsasdgokat, amelyek ugyanolyan hitelképességgel rendelkeztek,
mint a Covid19-vildgjarvany el6tt a SAS, amely 2020-ban hitelfinanszirozashoz tudott jutni (**3).

(184) Végezetiil, a Ryanair azt kifogdsolja, hogy a Bizottsdg nem mérlegelte azt, hogy a SAS-nak vajon mddjdban allt-e
piaci maganszereplSkkel olyan tigyleteket végrehajtani, amelyek az addssdga megnovelése nélkiil timogattak volna
likviditdsat (ilyen lehetett volna példdul a hibrid instrumentumok kibocsatdsa vagy jelzaloggal terhelt 1égi jarmiivek
értékesitése).

4.2.3.4. A Bizottsdg az ideiglenes keret 49. pontja d) alpontjinak valé megfelelés
értékelése sordn téves adatokra tdmaszkodott

(185) A Ryanair kétségbe vonja azokat a pénziigyi adatokat, amelyeket a Bizottsdg annak ellenSrzésére hasznalt, hogy a
SAS 2019. december 31-én az dltaldinos csoportmentességi rendelet értelmében véve nehéz helyzetben léve
véllalkozdsnak minGsiilt-e. A Ryanair azzal érvel, hogy az értékelés a SAS nem Osszevont pénziigyi beszdmol6jin
alapult, holott az dsszevont pénziigyi beszdmolot kellett volna figyelembe venni.

(186) A Ryanair ezen tilmenden jelzi, hogy a Bizottsdgnak tisztdznia kellett volna, hogy értékelésének mds részeiben a SAS
megfelel§ osszevont pénziigyi beszdmoljara tdimaszkodott-e.

4.2.4. Az intézkedés nem megfeleld és nem a lehetd legkevésbé torzitja a versenyt (az ideiglenes keret 53. pontja)

(187) A Ryanair ugy véli, hogy az eljdrds meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozat csupdn leirja az intézkedést, anélkil, hogy
magyardzatot adna arra, hogy az alkalmas-e a SAS felt6késitési szikségleteinek kielégitésére. A Ryanair elGadja
tovabbd, hogy az eljards meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat nem tartalmaz arra vonatkozdé megdllapitdst, hogy az
intézkedés a lehetd legkevésbé torzitja a versenyt. Az eljdrds meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozat a Ryanair szerint nem
elemzi az intézkedés dltal okozott torzuldsokat tigy, hogy azokat az egyéb lehetséges tdmogatdsi eszkozok éltal

okozott torzuldsokkal veti 6ssze.

() E légitdrsasdgok a kovetkezdk voltak: Ryanair, Easy]et, IAG, Air Canada, United Airlines, American Airlines, Spirit Airlines, Norwegian

Airlines és Hawaiian Airlines.
("% E légitarsasdgok a kovetkezSk voltak: American Airlines, Allegiant Air, Azul, Hawaiian Airlines, Spirit Airlines és GOL Airlines.
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(188)

(189)

(190)

(191)

(192)

(193)

(194)

4.2.5. Az intézkedés nem ardnyos, és a feltGkésités isszege meghaladja az életképesség biztositdsdhoz sziikséges
minimumot (az ideiglenes keret 54. pontja)

4.2.5.1. Az ideiglenes keret dllitélagos helytelen alkalmazdsa

A megmentési és szerkezetdtalakitdsi irinymutatdsra ("**) hivatkozva a Ryanair gy véli, hogy az ideiglenes keret 54.
pontjanak értelmében vett életképesség akkor valésul meg, amikor a vallalkozds ,valamennyi koltségének (ideértve az
értékesokkenést és a pénziigyi Roltségeket) fedezése utdn megfelel§ t6kemegtériilést tud biztositani”. A Ryanair szerint az
eljards meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat nem értékeli azt, hogy a SAS mennyiben képes arra, hogy visszatérjen a
magdnbefektet6k szdmdra elfogadhaté nyereségességi szintre. A Ryanair azt kifogdsolja, hogy a Bizottsdg az
életképességet azonosnak tekinti ,a vdllalat magdntkepiachoz valé hozzdférésével”, tovibbd kifogdsolja azt, hogy az
életképesség értékelése sordn a Bizottsdg csak hitel- és sajdttGke-mutatdkat vett figyelembe. A Ryanair azzal érvel,
hogy a Bizottsignak tobb mérészdmot kellett volna értékelnie, kiilonos tekintettel az olyan jovedelmez8ségi
mutatdkra, mint a jovSbeli haszonkulcsok, az eszkozardnyos jovedelmez§ség vagy a sajit téke megtériilése.

A Ryanair tigy véli tovabbd, hogy a Bizottsdgnak értékelnie kellett volna azt, hogy hétrdnyos forgatékonyvek milyen
hatdssal vannak a SAS életképességének helyredllitdsira, ahogy azt a bankszektorra vonatkozé korabbi
hatdrozataiban is tette. A Bizottsignak a SAS tzleti tervére vonatkozé érzékenységi tesztjei nem elégségesek, és
,széles korben kellett volna stresszteszteket” végeznie ,szdmos hdtrdnyos forgatokinyv figyelembevételével, tekintettel a fenndllo
piaci bizonytalansdgra is”.

4.2.5.2. A tdmogatds Osszegének kiszdmitdsdval kapcsolatos éllitélagos nyilvdnvalé
mérlegelési hiba

A Ryanair azzal érvel, hogy a SAS dltal igényelt timogatds Osszegének kiszdmitdsat illetGen a Bizottsdg szdmos
mérlegelési hibdt kovetett el.

Elgszor is, a Ryanair szerint nem megfelelSek az életképesség megéllapitdsira alkalmazott azon kiiszobértékek,
melyeket a Bizottsdg az eljards meginditdsar6l szol6 hatdrozatban adott meg, mivel azok til magasak, és tilzottan
kedvezd pénziigyi helyzetet hatdroznak meg célértékként. A Ryanair megjegyzi, hogy a Covid19-vildgjarvany el6tt a
SAS netté hitel/sajat t6ke ardnya, nett6 hitel/[EBITDA ardnya és sajat tGke[Osszes eszkoz ardnya (az értékelt négy
életképességi kritériumbdl hdrom) rosszabb volt, mint a Bizottsdg dltal az életképesség bizonyitdsdhoz kitiizott
célok, és hogy a SAS akkor is képes volt finanszirozdst szerezni a t6kepiacokon. A Ryanair szerint példdul a SAS
nett6 hitel/sajat t6ke ardnya 2020 janudrjaban 4,75 volt, netté hitel/sajat t6ke ardnya kovetkezetesen meghaladta
a 3,0-3,5-6t, 2020 janudrjiban pedig elérte a 4-et, mig sajat t6ke/Osszes eszkoz ardnya kovetkezetesen 18,1 % alatt
maradt, a 2019. oktéberi 16 % és 2020 janudrjaban megfigyelhetd koriilbeliil 8 % kozott mozogva.

Mésodszor, a Ryanair azzal érvel, hogy a Bizottsig nem megfelel§ referenciaértéket alkalmazott, amikor dgy itélte
meg, hogy a befektetésre ajanlott hitelmindsités minimdlisan sziikséges ahhoz, hogy egy véllalat hozzéférhessen a
piaci alapti finanszirozdshoz. Vannak ugyanis olyan, alacsonyabb minGsitéssel rendelkezd légitarsasigok, amelyek
hozzéatérnek — és a Covid19-vildgjirvény idején is hozzafértek — a t6kepiacokhoz. Tekintettel arra, hogy a Bizottsig
a tdmogatds aranyossagat olyan hitelmindsitési kiiszobértékhez viszonyitva éllapitotta meg, amely magasabb, mint
amit a befektet6k dltaldban megkovetelnek a légitarsasigoktdl a tSkepiaci finanszirozdshoz valé hozzaférés
feltételeként, a timogatds nem korldtoz6dik a SAS pénziigyi életképességének biztositdsdhoz szitkséges minimumra.

Harmadszor, a Ryanair azt dllitja, hogy az eljdrds meginditdsar6l sz6l6 hatdrozat nem tartalmazza a SAS pénziigyi
eldrejelzéseinek megfelel§ elemzését. Hozzateszi, hogy a Bizottsdgnak kiilonosen azt kellett volna értékelnie, hogy a
SAS milyen mértékben volt képes strukturdlisan csokkenteni koltségalapjat a jovedelmezGség javitdsa érdekében,
illetve hogy rovid tdvon milyen mértékben tudta csokkenteni a koltségeit. Hasonloképpen, a Bizottsdg nem értékelte
az alternativ forgalmi elSrejelzések és a forgalomnak a vildgjarvanybdl hatdsaibdl valé helyredllasira vonatkozo
feltételezések hatdsat.

Ennek alapjin a Ryanair tigy véli, hogy a tdmogatds nem korlitozédik a SAS pénziigyi életképességének
biztositdsdhoz sziikséges minimumra.

("*% A Bizottsdg kozleménye — Irinymutatds a nehéz helyzetben 1év6, nem pénziigyi véllalkozdsoknak nydjtott megmentési és szerkezetdta-
lakitdsi allami tdmogatdsrol (HL C 249., 2014.7.31., 1. o.).
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4.2.6. Az intézkedés nem biztositja Ddnia és Svédorszdg megfeleld ellentételezését és kilépését (az ideiglenes keret
3.11.5. szakasza)

4.2.6.1. A tulajdoni részesedést megtestesit§ instrumentum nem biztosit sem 1épcsézetes
emelési mechanizmust, sem pedig azzal Osszehasonlithaté alternativdt (az
ideiglenes keret 61. és 62. pontja)

(195) A Ryanair a SAS IL itéletre hivatkozik, amely megdllapitotta, hogy a tulajdoni részesedést megtestesits
instrumentumot nem kisérte 1épcsGzetes emelési mechanizmus, amint azt az eljards meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat
(134) preambulumbekezdése is megjegyzi. A Ryanair egyetért a Bizottsdg el6zetes megallapitasdval, miszerint az
intézkedésnek a tulajdoni részesedést megtestesit§ instrumentuméhoz lathatélag nem kapcsolédik olyan megfelel§
alternativ mechanizmus, amely 0sszességében hasonlé mértékben 6sztonozné az dllam kilépését, és hasonld atfogd
hatéssal lenne az dllam ellentételezésére, mint az ideiglenes keret 61. pontjdban elSiranyzott 1épcsézetes emelési
mechanizmus.

4.2.6.2. A hibrid tékeinstrumentum nem nydjt megfeleld ellentételezést Svédorszagnak és
Déanidnak (az ideiglenes keret 65. és 66. pontja)

(196) A Ryanair vitatja a Bizottsdg el6zetes kovetkeztetését, amely szerint a hibrid eszk6zok megfelel§ ellentételezést
biztositottak Svédorszdg és Dania szdmadra.

(197) Azzal érvel, hogy az NSHN1 és az NSHN?2 feldrai, amelyek 90 bazisponttal, illetve 190 bézisponttal magasabbak az
ideiglenes keret 66. pontjdban meghatdrozott minimumkovetelményeknél, nem kompenziljak teljes mértékben
Svédorszagot és Ddnidt a szoban forgd eszkozok kockazati jellemzdiért. A Ryanair altal benytjtott Oxera-jelentés
elemzi az azon pénzigyi instrumentumok feldrdt, amelyekre jellemz8 a Bizottsdg altal azonositott négy f6
kockazati sajatossdg egyike (lasd a (430) preambulumbekezdést), valamint elemez egy relevans piaci referenci-
aértéket, amely olyan pénziigyi instrumentumokbdl dll ossze, melyekre nem jellemz8 e kockdzati sajitossdg, de
egyébként hasonléak (példdul a kibocsatds id6pontja, a lejarat és a hitelmindsités tekintetében) (). Az elemzés arra
a kovetkeztetésre jut, hogy Svédorszdg és Dania megfelel6 kompenzdldsihoz tovabbi 400 bazispontos feldrra lenne
szitkség, nem pedig a tényleges 90 bazispontos és 190 bazispontos feldrra.

(198) A Ryanair hozzdteszi, hogy mivel az NSHN1 és az NSHN2 kockdzati profilja azonos, a két instrumentum kozotti
100 bazispontos feldr-killonbozet deltatényezdje nem konkrét és hiteles megfontoldsokon alapul.

4.2.7. Az intézkedés nem akaddlyozza meg a verseny indokolatlan torzuldsdt (az ideiglenes keret 72. pontja)

(199) A Ryanair azt éllitja, hogy az intézkedés nem akaddlyozza meg a verseny indokolatlan torzuldsdt, és kiilonosen az
ideiglenes keret 72. pontjat sérti.

(200) Allitasinak alitimasztdsira a Ryanair két érvcsoportot hoz fel i. az érintett piacok meghatdrozdsdval, és ii. a SAS
repiil6téri piaci erejének értékelésével kapesolatban.

(201) El8szor is a Ryanair azzal érvel, hogy az eljards meginditdsarol sz6l6 hatdrozatban a Bizottsag eltért a légitdrsasigok
osszefonbddsaval kapesolatos hatdrozathozatali gyakorlatdtél, amely a piacokat a kiinduldsi pont és a céldllomas
szerinti varosparokként hatdrozza meg (a tovabbiakban: O&D megkozelités), és ehelyett azt javasolta, hogy az
érintett piacokat kizar6lag a repiilSterenkénti megkozelitéssel hatdrozzdk meg. A Ryanair ugy véli, hogy a Bizottsig
emiatt tévesen hatdrozta meg az érintett piacokat, és nem értékelte azt, hogy a SAS jelentés piaci erdvel
rendelkezik-e az érintett piacoknak legaldbb az egyikén, amint azt az ideiglenes keret 72. pontja megkoveteli. A
Ryanair szerint az, hogy az intézkedés a SAS-ra mint csoportra, nem pedig konkrét titvonalakra irdnyul, nem zdrja
ki azt, hogy a SAS egyedi versenyhelyzetét valamennyi O&D vérospdr esetében befolydsolja a nydjtott timogatds. A
Ryanair szerint tehdt nincs objektiv ok arra, hogy a versenyjogi értékelés hatdlydt az dllami tdmogatdsokkal
kapcsolatos kindlati oldali megfontoldsokra szoritsdk. A keresleti oldalon jelentkez$ mellékhatdsok a légikozlekedési

(") A Ryanair kiilonosen a kovetkezéket hasonlitja Ossze: az el6resorolt nem dtvdlthaté kotvényeket a aldrendelt nem dtalakithatd

kotényekkel (az aldrendeltségi szint miatt sziikséges feldr megallapitdsdhoz), az atvalthatd hiteleket és kotvényeket a nem dtvalthatd
kotvényekkel (a nem dtvdlthatésdg miatt szitkséges feldr megdllapitisdhoz), a nem dtvalthaté kotvényeket a nem dtvalthato,
természetbeni kifizetésti (PIK) kotvényekkel (a kibocsdtd dltal a kamatszelvény-kifizetés terén élvezett mérlegelési jogkor miatt
sziikséges feldr megdllapitdsahoz), valamint a nem dtvalthat6 10-20 éves kotvényeket a nem dtvélthaté lejarat nélkiili kotvényekkel (a
lejérat nélkiiliség miatt szitkséges felar megallapitdsdhoz).
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(205)

(206)

(207)

dgazatban nyujtott dllami tdmogatdsok értékelése szempontjabdl ugyanennyire relevansak, tekintettel arra, hogy a
kedvezményezett el6nyben részesiil olyan vdllalkozdsokkal szemben, amelyek az O&D dtvonalakon
versenytdrsainak szdmitanak. Ezenkiviil az ideiglenes keret 72. pontja felhatalmazza a Bizottsagot, hogy i. értékelje,
hogy a kedvezményezett jelentSs piaci ergvel rendelkezik-e minden egyes érintett piacon, ahol tevékenykedik, és ii.
irjon el8 korrekcids intézkedéseket ezeken a piacokon. Az ideiglenes keret tehdt az antitroszt- és Osszefonddasi
tigyekben szokdsosan megkovetelt versenyjogi értékeléssel Osszhangban 1évG értékelést ir el6. A Ryanair
észrevételeiben az Oxera-jelentésre hivatkozott, amely a SAS piaci részesedését azon 567 — skandindv orszdgokba
iranyulé és onnan kiindulé — dtvonal alapjin elemezte, amelyeken a SAS a 2019. évi nydri IATA menetrendi
id8szakban tizemeltetett jaratokat.

Médsodszor, a Ryanair azzal érvel, hogy az eljards meginditdsarol sz616 hatdrozatban a SAS piaci erejére vonatkozd
bizottsagi értékelés szdmos hidnyossdgot mutat: i. a Bizottsig nem tekintett el6re, és csak a 2019. évi nyari és
a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszakra vonatkozé multbeli adatokra tdmaszkodott, ii. a Bizottsdg nem
vette figyelembe azokat a repiilStereket, ahol a SAS nem rendelkezett bazissal, holott a bazis megléte nem feltétele
annak, hogy egy légitdrsasdg sikeresen mtikodhessen egy repiil6téren, iii. a Bizottsdg a résid6k korldtozottsdgan tul
nem vett figyelembe egyéb belépési akadalyokat, példaul a valasztékgazdasigossdgot, a markaépitést, a promdciokat
és az ugyfélhtséget, a hdlozati gazdasdgokat vagy a piacon 1év§ véllalatok dltali agressziv megtorlds kockdzatat, és iv.
a Bizottsdg tévesen hagyta figyelmen kiviil a versenytdrsak repiilStereken tapasztalhaté széttagoltsdganak mértékét,
és helytelenil a résidg-részesedésekre Osszpontositott a piaci részesedés helyett, tovabbd nem végezte el a
repiilGterek kell§ részletességii értékelését.

4.2.8. A Bizottsdg nem oldhatja fel a nem kotelezd kamatszelvény-kifizetések tilalmdt (az ideiglenes keret 77. pontja)

A Ryanair azt dllitja, hogy nem dllt fenn olyan kivételes korillmény, amely indokolnd az ideiglenes keret 77. pontjtdl
val6 eltérést. Maga a Covid19-vildgjarvany adott esetben nem minGsil ilyen kivételes koriilménynek, mivel az
ideiglenes keret mér figyelembe veszi a vildgjarvany kivételes jellegét, és ennek alapjan dllapit meg kovetelményeket.

Az intézkedés sajatossdgait illetGen a Ryanair szdmos kovetkezetlenséget kifogasol.

Elgszor is ugy véli, hogy a kotvénytulajdonosokkal a tehermegosztds kapcsin folytatott tdrgyaldsok leirdsa
ellentmondast tartalmaz. A Ryanair dlldspontja szerint a Bizottsdg azt dllitotta, hogy ,a kamatszelvény-kifizetésre
kitértek az egyes kitvénytulajdonosokkal folytatott tdrgyaldsok sordn”, ugyanakkor azt is, hogy ,vdrhaté volt, hogy
kulcsfontossdgti szempont lesz minden kitvénytulajdonos szdmdra, amikor arrdl dint, hogy hozzdjdrul-e az dtalakitdshoz”.
Mésodszor, a Ryanair megjegyzi, hogy a Bizottsag kifejti, hogy a nem kotelez§ kamatszelvény-kifizetések tilalmanak
célja a szitkséges tdmogatds Osszegének minimalizdldsa. Azonban a Ryanair véleménye szerint a Bizottsdg ugy itélte
meg, hogy a tilalom felolddsa vdrhatéan csokkenti majd a tSkeinjekcié formdjaban nydjtott dllami tdmogatds
Osszegét. A Ryanair szerint az ideiglenes keret 77. pontjiban foglalt tilalom kotelezs erejli kotelezettségvallaldst ir
el a feltSkésitési tdmogatds kedvezményezettjei szdmdra annak érdekében, hogy elkeriilhetdek legyenek a
befektetSkkel e kérdésben folytatott targyaldsok, és igy végsd soron csokkenjen a szitkséges tdimogatds Osszege. A
Ryanair véleménye szerint a kotvénytulajdonosok mar amigy is elegend§ osztonzést kaptak a befektetésre,
tekintettel arra, hogy Ddnia és Svédorszdg jelentés mértékd tdmogatdst biztositott.

Harmadszor, a Ryanair azt dllitja, hogy a Bizottsdg értékelése téves kontrafaktudlis forgatékonyvon alapult,
nevezetesen azorn, hogy a SAS egyszertien tobb tdmogatdst kapott volna pénziigyi szitkségleteinek fedezésére abban
az esetben, ha a kotvénytulajdonosok nem fogadtdk volna el a nem kotelez8 kamatszelvény-kifizetések tilalmat. E
tekintetben a Ryanair tgy véli, hogy a kotvénytulajdonosok beleegyezése nélkiil bedll6 helyzetet leird megfelel§
kontrafaktudlis forgatokonyv az lett volna, hogy a SAS kevesebb tdmogatdst kap, vagy egyaltalin nem kap
tdmogatast.

Negyedszer, a Ryanair véleménye szerint az, hogy a nem kotelez§ kamatszelvény-kifizetés tilalma aldli mentesség
esetleg kulcsfontossdgi szempont lehetett a kotvénytulajdonosok szdmdra annak eldontése sordn, hogy részt
vesznek-e a felt6késitésben, nem indokolhatja azt, hogy a Bizottsdg eltér az ideiglenes kerettdl. A Ryanair szerint
irrelevans az, hogy ,az ideiglenes keret nem irja eld kovetelményként a tehermegosztdst” (az eljards meginditasardl sz6lo
hatdrozat (206) preambulumbekezdése), mivel az ideiglenes keret 77. pontja dllitdlag elSir bizonyos
tehermegosztdst, amint azt a Bizottsdg az eljdrds meginditdsarol sz6l6 hatdrozat (198) preambulumbekezdésében
elismeri: ,az ideiglenes keret 77. pontja Osszeegyeztethetdségi kovetelményt ir eld, melynek célja annak megakaddlyozdsa, hogy
a meglévé magdnfelek a kedvezményezett dltal sajdt hatdskorben végrehajtott intézkedések (példdul osztalékok kifizetésének
bejelentése, részvények visszavdsdrldsa vagy nem kitelezd kamatszelvény-kifizetés) révén részesiiljenek az dllami timogatdsbdl”.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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4.2.9. A Bizottsdg nem irja el6 a szerkezetdtalakitdsi terv megfeleld idében tirténd bejelentését (az ideiglenes keret 85.
pontja)

(208) A Ryanair azt allitja, hogy nem 0Osztonzi az dllamot a kilépésre az a hatéves idGszak, melynek eltelte utdn a
tagdllamok kotelesek lehetnek benyujtani a feltGkésitési intézkedés kedvezményezettjének az ideiglenes keret 85.
pontjaban el6irt szerkezetatalakitdsi tervét. Ez éles ellentétben dll a bankokrdl sz616 2008. évi kozleménnyel (%) is,
amely llitolag arra kotelezte a bankokat, hogy mar a felt6késités engedélyezése el6tt nyujtsanak be szerkezetdta-
lakitdsi tervet. A Ryanair 4llitdsa szerint az ilyen engedékeny megkozelités, melyhez a versenytorzuldsok orvosldsdra
irdnyuld strukturdlis intézkedések hidnya tarsul, osszeegyeztethetetlen az ardnyossag elvével. Ellentmond tovabba az
ideiglenes keret 45. pontjanak, mely megéllapitja, hogy ,az ilyen [feltdkésitési] instrumentumok Ribocsdtdsdt szigorti
feltételekhez kell kitni, mivel nagymértékben torzitjdk a vdllalkozdsok kozitti versenyt”. Ennek megfelelGen a Bizottsdgnak

meg kell kovetelnie, hogy a szerkezetdtalakitdsi tervet joval kordbban jelentsék be.

5. DANIA ES SVEDORSZAG ESZREVETELEI AZ ERDEKELT FELEK ESZREVETELEIVEL
KAPCSOLATBAN

(209) A ddn és a svéd hatdsigok a Ryanair dltal az észrevételeiben felvetett négy kérdésre reagdltak, nevezetesen a
tdmogatds jogellenességére, a beavatkozashoz f(iz6d6 kozos érdekre, a szabad mozgdsra vonatkozd szabalyokra,
valamint az ideiglenes keret 61. és 62. pontjanak valé megfelelésre.

5.1. A tdmogatds ideiglenes visszatéritése nem indokolt

(210) A ddn és a svéd hatésdgok a Ryanair észrevételei alapjan gy értelmezik, hogy a Ryanair arra kérte a Bizottsdgot,
hogy rendelje el a jogellenes tdimogatas felfiiggesztését, illetve e timogatds ideiglenes visszatéritését. Elismerik, hogy
a hivatalos vizsgdlat keretében a Bizottsdg felszélithatja a tagdllamot a tdmogatds ideiglenes visszatéritésére
mindaddig, amig a Bizottsdg dlldst nem foglal a belsé piaccal valé sszeegyeztethetSségrdl. A tdmogatds ideiglenes
visszatéritése azonban a Bizottsdg mérlegelési jogkorébe tartozik. Ezenkiviil az (EU) 20151589 tandcsi rendelet (a
tovébbiakban: eljardsi rendelet) (**’) 13. cikkének (2) bekezdése szerint az ideiglenes visszatérités elrendeléséhez a
kovetkez feltételeknek kell teljesiilniiik:

—  egy megszilardult gyakorlat szerint nincs kétség az érintett intézkedés timogatds jellege feldl,
—  siirgds intézkedésre van sziikség,

—  fenndll annak kockdzata, hogy egy versenytarsat jelent8s és helyrehozhatatlan kér ér.

(211) Ebben az esetben a din és a svéd hatdsdgok hangsilyozzak, hogy nincs szitkség siirgds fellépésre, és az intézkedés
nem jar jelentds és helyrehozhatatlan kar kockdzatdval sem a Ryanairre, sem mds versenytarsra nézve.

(212) Dénia és Svédorszdg tovabbd azt dllitja, hogy a Ryanair nem tdmasztotta ald, hogy ebben az esetben miért
teljesiilnének azok a feltételek, amelyek alapjdn a Bizottsag elrendelheti a timogatds ideiglenes visszatéritését.

5.2. A SAS javdra tortént beavatkozds kozérdeket szolgalt

(213) A dén és a svéd hatdsagok vitatjdk a Ryanair azon allitdsat, miszerint a SAS az intézkedés nytjtdsdnak idSpontjaban
nem volt ,sajdtos helyzetben” a Dénidban és Svédorszdgban mtikods ,dsszes tobbi légitdrsasdghoz” képest. Dania és
Svédorszag azzal érvel, hogy a SAS — a maga kiterjedt belfoldi és nemzetkozi hdl6zatdval — alapvet§ szerepet
jatszott (és jatszik) a Svédorszdgon és Ddnidn belili, oda irdnyul6 és onnan kiindulé légikozlekedési osszekottetések
fenntartdsdban. Ezért Dédnia és Svédorszdg szitkségesnek tartotta, hogy megerGsitsék a SAS sajat t8kéjét és
likviditdshoz valé hozzdférését egy olyan idGészakban, amikor a Covid19 terjedésének hatdsai komolyan
veszélyeztették a SAS életképességét.

(") Kozlemény — Az dllami tdmogatdsokrdl sz6lé szabdlyoknak a pénzintézetek vonatkozdsiban a jelenlegi pénziigyi vildgvélsdggal

osszefiiggésben tett intézkedésekre torténd alkalmazdsa (a tovdbbiakban: a bankokrél sz6l6 2008. évi kozlemény) (HL C 270.,
2008.10.25., 8. 0.).

(") A Tandcs (EU) 2015/1589 rendelete (2015. jalius 13.) az Eurdpai Unié mikodésérsl sz6lo szerz8dés 108. cikkének alkalmazdsdra
vonatkoz6 részletes szabdlyok megallapitdsarol (HL L 248., 2015.9.24., 9. o., ELL http://data.europa.eu/eli/reg/2015/1589/o0j).
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(214)

(215)

(216)

217)

(218)

Ezenkivil Ddnia és Svédorszdg szerint az, hogy a Bizottsag az értékelését tobbek kozott a tagillamok dltal
szolgaltatott informdcidkra alapozta, nem zdrja ki azt, hogy a Bizottsdg ezen informacidkat fuggetlentil és alaposan
értékelje. A Bizottsdg altal elvégzett értékelés olyan konkrét tényeken és adatokon alapul, amelyeket a Ryanair
onmagaban nem vitat, és amelyek azt mutatjdk, hogy a SAS jelent6s mértékben hozzdjirult Déanidban és
Svédorszdgban a foglalkoztatdsdhoz, az Osszekottetésekhez, valamint gazdasighoz. Ezenkivill a ddn és a svéd
hatésdgok ramutatnak arra, hogy a Bizottsdg tobb alkalommal kért tovabbi informaciokat annak értékeléséhez,
hogy teljesiilt-e az ideiglenes keret 49. pontjanak b) alpontja; a ddn és a svéd hatésagok ennek alapjan bizonyitva
latjak, hogy a Bizottsag fuggetlen értékelést végzett.

A Ryanair észrevételére ((177) preambulumbekezdés) valaszul Dania és Svédorszag emlékeztet arra, hogy az elemzés
dont6 pontja az volt, hogy Ddnia és Svédorszdg a timogatds nytjtisdnak idSpontjdban nem lehetett biztos abban,
hogy a SAS versenytdrsai is képesek lennének olyan szintl sszekottetést fenntartani, mint a SAS.

Emellett Dania és Svédorszdg gy véli, hogy tévesek a Ryanair azon éllitdsai, melyek szerint a diszkont légitdrsasagok
minden dtvonalon a SAS helyébe léptek volna, és ezaltal a SAS-hoz hasonléan jarultak volna hozzd Dénia és
Svédorszdg gazdasigdhoz és oOsszekottetéséhez. A svéd hatdsdgok jelezték, hogy az orszdg gazdasdganak
miikodSképes 1égikozlekedési Gsszekottetésekre van sziiksége, killonosen Svédorszdg sajitos foldrajzi helyzete és
jellemz6i miatt (*). Véleményiik szerint tehdt a SAS miikodését fenn kellett tartani a megfeleld szintii 6sszekottetés
biztositdsa érdekében, tekintettel arra, hogy a SAS dontd szerepet jatszott a Svédorszagba irdnyuld, onnan kiinduld
és azon beliili 1égi Osszekottetések fenntartdsiban. A SAS tizenhdrom svéd vdrost szolgdl ki, és az egész orszagot
lefedi a déli MalmotSl az északi Kirundig. Ezek a belfoldi céldllomdsok Gssze vannak koétve a stockholmi és a
koppenhdgai csomépontokkal, ahol mind belf6ldi, mind nemzetkozi csatlakozd jaratok elérhetSk. Az allitds szerint
a SAS ezért egyediilallé. A SAS villalattal ellentétben a Ryanair nem iizemeltet tigynevezett gytijt6—eloszté modellen
alapul6 hélézatot (***), illetve a kiilfoldi és belfoldi transzferek esetében nem kinal azonos elérhetdséget.

Altalinosabban: a dén és a svéd hatésgok allispontja szerint a tagdllamok jelentds mérlegelési jogkorrel
rendelkeznek annak eldontése sordn, hogy a kedvezményezett javdra torténd beavatkozdshoz fiizédik-e kozérdek,
mig a Bizottsdg dltal végzett ellendrzés a nyilvanvalé mérlegelési hibakra korldtozddik. Ilyen nyilvdnval6 hiba nem
allt fenn az intézkedés esetében, illetve a SAS javara torténd beavatkozds melletti dontés esetében.

5.3. Az intézkedés megfelel az EUMSZ 18, 49. és 56. cikkének

A dén és a svéd hatdsdgok azzal érvelnek, hogy az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja lehet6vé teszi
egyedi tdmogatds nyujtdsat, és ezért amennyiben a tagdllamok teljesitik az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b)
pontjdban meghatdrozott feltételeket, bizonyos villalkozdsok implicit kizdrdsa nem tekinthet§ a tdmogatdsi
intézkedés céljaval elvalaszthatatlanul osszefiiggének. Ennek alapjin Dénia és Svédorszdg azzal érvel, hogy a
Bizottsdg az dllami tdmogatdsi eljdrdsok keretében nem rendelkezik hatdskorrel annak ellenérzésére, hogy a SAS-on
kiviil mindegyik mas vallalkozas kizdrdsa ellentétes-e a SzerzGdés szabad mozgdsra vonatkozo rendelkezéseivel ('*°).

(") A svéd hatdsdgok felhivtdk a figyelmet arra, hogy a Svédorszdg legészakibb és legdélebbi pontja kozotti utazds hosszabb, mint a
Luxembourgbdl Tuniszba, Isztambulba vagy Minszkbe torténd utazds. A Svédorszdgba irdnyuld és onnan indulé utazdsok sordn az
utasok a leggyakrabban a légi kozlekedést veszik igénybe, amely az 6sszes nemzetkdzi utasforgalom mintegy 70 %-t teszi ki. Hozzd
kell tenni, hogy Svédorszdg legészakibb részeire jellemz§ télen a zord id6jards, igy a hé és a jég miatt az utak megkozelithetGsége
kapcsdn rendszeresen problémdk meriilnek fel. A 1égi kozlekedés tehdt nagy jelent@séggel bir az orszdg egész teriiletén az
osszekottetések fenntartdsa szempontjdbdl, valamint a legtobb hosszabb utazds esetében és az olyan utazdsok esetében, ahol nincs
koziti osszekottetés, nehezen helyettesithetd.

(") A gytijt6—eloszté modellen alapuld hélozat olyan iizleti szervezet, amelynek keretében egy légitdrsasig nemcsak két pont kozott szdllit
utasokat, hanem a csomdpontjdn keresztiil dsszekottetést biztosit a tévoli pontokra utazé személyek szdmdra is. Az angol kifejezés a
,hub-and-spoke”, ahol a ,spoke” (vagyis a kiill6) az dtvonal, a ,hub” (vagyis a kerékagy) a csomdpont. Ez a rendszer ellentétben 4ll a
Ryanair éltal haszndlt, két pont k6zo6tti modellel, amelyben nincsenek csomépontok, hanem az ttvonalakon elérhets varosok kozott
kozlekednek a nonstop jératok.

("% Ddnia és Svédorszag e tekintetben tobbek kozott az 1977. marcius 22-i lannelli kontra Meroni itéletre (74/76, ECLLEU:C:1977:51, 14.
pont) hivatkozik.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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(219) Dania és Svédorszag mdsodlagosan megjegyzi azt is, hogy még ha a Bizottsdg érdemben értékelné is a Ryanair ezzel
kapcsolatos dllitdsait, akkor sem lenne megalapozott a kovetkeztetés, miszerint az intézkedés a szabad mozgds
korlétozasanak mindsiil. Ddnia és Svédorszag szerint a Torvényszék megéllapitotta, hogy annak bizonyitdsdhoz,
hogy valamely tdmogatdsi intézkedés korldtozza a szabad mozgdst, meg kell jelolni azokat a ténybeli vagy jogi
elemeket, amelyek alapjan ez az intézkedés olyan korldtozé hatdsokat véltana ki, amelyek talmutatnak azokon,
amelyek az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdésében foglalt tilalmat megalapozzdk (**1).

5.4. Osszeegyeztethetdség az ideiglenes keret 61. és 62. szakaszdval

(220) A Ryanair észrevételeire ((195) preambulumbekezdés) valaszul a ddn és a svéd hatdsdgok az eljards meginditdsardl
sz6l6 hatarozattal kapcsolatos kozos észrevételeikre hivatkoznak. Megismétlik, hogy az intézkedést a belsé piaccal
osszeegyeztethetdnek kell nyilvanitani, mivel az az ideiglenes keret 62. pontjdval 6sszhangban mér rendelkezik a
szitkséges 6sztonzSkrdl. Ennek alternativdjaként az intézkedés kozvetleniil az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének
b) pontja értelmében nyilvanitando a belsS piaccal sszeegyeztethetének.

(221) A Dania és Svédorszdg részére 2023. november 9-én benydjtott informdciokérésében a Bizottsag felkérte Danidt és
Svédorszagot, hogy nyilvanitsanak véleményt a SAS altal az észrevételeiben elGterjesztett mechanizmusrol.

(222) Daénia és Svédorszag megerdsitette, hogy a SAS-hoz hasonléan tigy vélik, hogy a SAS részére 2023. oktdber 26-in
nyujtott intézkedés megfelel az ideiglenes keret 62. pontjdnak, anélkiil, hogy sziikség lenne a SAS dltal elSirdnyzott
mechanizmus végrehajtdsdra (3.1. szakasz). Mindazonéltal a ddn és a svéd hatdsigok — a Bizottsdg kérdéseire
vélaszolva — elismerték, hogy a SAS dltal el6terjesztett mechanizmus megfelelne az ideiglenes keret 61. és 62.
pontjdban foglalt feltételeknek. Azt is elismerték, hogy nincs olyan jelentSs — jogi vagy gazdasdgi — akadaly, amely
meggdtolnd egy ilyen mechanizmus végrehajtdsit. Végezetill pedig elismerték, hogy a SAS dltal elirdnyzott
mechanizmusnak nem azonositottak olyan alternativdjt, amely nyilvinval6an kevésbé lett volna megterheld a SAS,
illetve Ddnia és Svédorszdg szamdra, Uigy, hogy kozben tovabbra is megfelelt volna az ideiglenes keret 61. és 62.
pontjdban foglalt feltételeknek.

6. AZ INTEZKEDES ERTEKELESE

6.1. Allami timogatds fennlldsa

(223) Ahhoz, hogy valamely intézkedés az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében vett tdmogatdsnak
mindsiiljon, az emlitett rendelkezésben meghatdrozott valamennyi feltételnek teljesiilnie kell. El@szor is, az
intézkedésnek az édllamnak betudhaténak kell lennie, és azt dllami forrdsokbdl kell finanszirozni. Mésodszor,
elényben részesiti a kedvezményezettet. Harmadszor, az el6nynek szelektivnek kell lennie. Negyedszer, az
intézkedésnek torzitania kell a versenyt, vagy a verseny torzitdsdval kell fenyegetnie, és érintenie kell a tagdllamok
kozotti kereskedelmet.

(224) Az intézkedés az allamnak tudhaté be, mivel a ddn és a svéd hatdsdgok nyujtottdk ((90) preambulumbekezdés). Az
intézkedést allami forrdsokbdl finansziroztdk, mivel finanszirozasukhoz a Svédorszdg és Dania dltal tulajdoni
részesedést megtestesitG instrumentumokkal és hibrid tékeinstrumentumokkal biztositott dllami forrdsokat
hasznltak fel ((91) preambulumbekezdés).

(225) Az intézkedés a meglévé piaci feltételeknél kedvezSbb feltételek mellett torténd feltSkésités formdajaban elnyhoz
juttatta a SAS-t. Az intézkedés tehdt el6nyhoz juttatta a SAS-t a szokdsos piaci feltételekhez képest.

(226) Az intézkedés dltal biztositott el6ny szelektiv volt, mivel Ddnia és Svédorszdg csak egy vallalkozdsnak, nevezetesen a
SAS-nak nydjtotta azt.

(227) Az intézkedés alkalmas volt a verseny torzitdsira, mivel megerésitette a SAS versenyhelyzetét. Erintette tovdbbd a
tagdllamok kozotti kereskedelmet is, mivel a SAS olyan dgazatokban tevékenykedett, ahol Unién beliili
kereskedelem folyik.

(228) A fentiekre tekintettel a Bizottsdg megdllapitja, hogy az intézkedés az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése
értelmében vett dllami tdimogatdsnak mindsiil. A dén és a svéd hatdsdgok nem vitatjdk ezt a kovetkeztetést.

(" Ddnia és Svédorszdg e tekintetben tobbek kozott a 2021. dprilis 14-i Ryanair kontra Bizottsag itéletre (T-378/20, ECLLEU:T:2021:194,

81. pont) hivatkozik.
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(235)
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6.2. Az édllami tdmogatds jogszeriisége

Kezdetben a dan és a svéd hatésdgok — azzal, hogy az intézkedést annak végrehajtdsa el6tt bejelentették — tiszteletben
tartottdk az EUMSZ 108. cikkének (3) bekezdése szerinti kotelezettségeiket.

Azonban az eredeti hatdrozat Torvényszék dltali megsemmisitését kovetSen az intézkedés a nyujtds pillanatdtdl
kezdve jogellenes tdimogatdssd vélt, amennyiben bizottsdgi hatdrozat mdr nem hagyta jéva.

A (164) preambulumbekezdésben emlitettek szerint a Ryanair arra kérte a Bizottsdgot, hogy kotelezze Ddnidt és
Svédorszagot a tdmogatds azonnali felfiiggesztésére, és kérje fel a SAS-t, hogy fizessen kamatot arra az idGszakra,
mely sordn a jogellenes timogatds a rendelkezésére allt.

Az eljérasi rendelet 13. cikkének (1) bekezdése szerint ,a Bizottsdg, miutdn lehetdséget biztositott az érintett tagdllamnak
észrevételei megtételére, olyan hatdrozatot hozhat, amely megkoveteli a jogellenes tdmogatds nyijtdsdnak felfiiggesztését, amig a
Bizottsdg hatdrozatot nem hoz a tdmogatds belsd piaccal vald Gsszeegyeztethetségérdl”.

E rendelkezésbdl kovetkezik, hogy a felfiiggesztd rendelkezés a Bizottsdg mérlegelési jogkorébe tartozik ('47), és
bizonyos eljarasi szabalyok tiszteletben tartdsatdl fligg, azaz a Bizottsignak e tekintetben egyedi hatdrozatot kell
hoznia, miutdn lehet6séget adott a tagdllamnak észrevételei megtételére. Ezen tilmenden az itélkezési gyakorlat
szerint e mérlegelési jogkor gyakorldsa sordn a Bizottsdg nem koteles megindokolni azt a dontését, hogy egy adott
iigyben nem fogad el felfiiggesztést ('+).

Mivel e hatdrozat célja, hogy az intézkedéssel kapcsolatos hivatalos vizsgdlati eljarast lezdrja azzal, hogy végleges
alldspontot fogalmaz meg a tdmogatds belsG piaccal vald osszeegyeztethet@ségérdl, e hatdrozatban nem szitkséges
értékelni a felfiiggesztd rendelkezés szitkségességét.

Az 5.1. szakaszban emlitettek szerint Ddnia és Svédorszdg megjegyzi, hogy a jelek szerint a Ryanair arra is kéri a
Bizottsdgot, hogy kotelezze Ddnidt és Svédorszdgot arra, hogy a jogellenes tdmogatdst a SAS légitarsasaggal
ideiglenesen térittesse vissza (‘). Ddnia és Svédorszdg szerint azonban a Bizottsdg csak akkor rendelheti el a
tdmogatds ideiglenes visszatéritését, ha az eljardsi rendelet 13. cikkének (2) bekezdésében meghatdrozott
valamennyi feltétel teljesiil.

A Bizottsdg megjegyzi, hogy az eljarasi rendelet 13. cikkének (2) bekezdése szerinti ideiglenes visszatéritésére
vonatkozé felszOlitds szintén a Bizottsdg mérlegelési jogkorébe tartozik, és valéban a Ddnia és Svédorszdg éltal
a (211) preambulumbekezdésben emlitett feltételek teljesiilésétd] fiigg. A Ryanair nem jelezte, hogy a jelen tigyben
teljesiilt-e az eljardsi rendelet 13. cikkének (2) bekezdése szerinti egyiittes feltételek valamelyike. Mindenesetre —
mivel e hatdrozat célja, hogy az intézkedéssel kapcsolatos hivatalos vizsgélati eljarast lezdrja azzal, hogy végleges
alldspontot fogalmaz meg a tdmogatds belsS piaccal vald GsszeegyeztethetSségérdl — e hatdrozatban nem sziikséges
értékelni a visszatéritésre vonatkozé rendelkezés sziikségességét.

6.3. Az dllami tdmogatds GsszeegyeztethetGsége

Mivel az intézkedés az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében vett tdmogatast foglal magdban, meg kell
vizsgdlni, hogy az intézkedés OsszeegyeztethetS-e a bels§ piaccal. Mivel az intézkedés jogellenes tdimogatdsnak
mindsiil, OsszeegyeztethetGségét a tdmogatds nyujtasdnak id6pontjdban — azaz 2020. oktéber 26-dn — hatélyos
jogszabalyi rendelkezésekkel 6sszhangban kell értékelni.

A Bizottsig megjegyzi, hogy a dan és a svéd hatésdgok az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja alapjin
jelentették be az intézkedést, az ideiglenes keretben megadott értelmezésnek megfelelGen.

Az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja értelmében a Bizottsdg a tdmogatdst a bels§ piaccal osszeegyez-
tethetének nyilvanithatja, ha az ,egy tagdllam gazdasdgdban bekovetkezett komoly zavar megsziintetésére” iranyul.

() A Torvényszék 2016. dprilis 22-i ftélete, lrorszdg és Aughinish Alumina Ltd kontra Bizottsig (T-50/06 RENV II és T-69/06 RENV II,
ECLLEU:T:2016:227, 79. és 259. pont).

(") A Torvényszék 2018. dprilis 25-i itélete, Magyarorszdg kontra Bizottsdg, T-554/15 és T-555/15, ECLLEU:T:2018:220, 112. pont.

(**) A Bizottsdg ugyanakkor megjegyzi, hogy a Ryanair észrevételeibél nem ttinik ki teljesen egyértelmden, hogy a Ryanair az eljdrdsi
rendelet 13. cikkének (2) bekezdése alapjan kérte volna az ideiglenes visszatéritését.
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(240) Az ideiglenes keret 2020. marcius 19-i elfogaddsaval a Bizottsdg tudomdsul vette (a 2. szakaszban), hogy ,a COVID-
19-jdrvdny valamennyi tagdllamot érinti, és az annak visszaszoritdsa érdekében hozott tagdllami intézkedések hatdssal vannak a
vdllalkozdsokra”. A Bizottsdg megéllapitotta, hogy ,az dllami tdmogatds indokolt, és az EUMSZ 107 . cikke (3) bekezdésének
b) pontja alapjdn korldtozott idGtartamra a belsd piaccal Gsszeegyeztethetdnek nyilvdnithaté annak érdekében, hogy orvosoljdk a
vdllalkozdsok likviditdsi problémdit, és gondoskodjanak arr6l, hogy a COVID-19-jdrvdny dltal okozott zavarok — kiilondsen a
kkv-k esetében — ne renditsék meg az érintett vdllalkozdsok életképességeét”.

(241) Az ideiglenes keret 3.11. szakasza a felt6késitési timogatdssal foglalkozik. Az ideiglenes keret meghatdrozza azokat a
kritériumokat, amelyek alapjin a tagallamok tulajdoni részesedést megtestesit§ instrumentumok ésfvagy hibrid
tékeinstrumentumok formdjdban allami tdmogatdst nydjthatnak a Covid19-vilagjarvany miatt pénziigyi
nehézségekkel kiizd§ véllalkozdsoknak, annak biztositdsa érdekében, hogy a gazdasdg zavarai ne eredményezzék a
vilagjarvany el6tt életképes véllalkozdsok sziikségtelen kivonuldsat a piacrol.

(242) Az intézkedés az ideiglenes keret 3.11. szakaszdnak hatdlya ald tartozik, mivel tulajdoni részesedést megtestesits
instrumentumok és hibrid t8keinstrumentumok formdajdban megvalésul6 olyan felt6késitési intézkedés, amelynek
célja a SAS sajat t6kéjének megerdsitése, valamint a Covid19-vildgjarvany kovetkezményei dltal fenyegetett

likviditdshoz val6 hozzaférésének tdimogatdsa ((17) preambulumbekezdés).

(243) Az ideiglenes keret 48. pontja kimondja, hogy a Covid19-felt6késitési timogatds legfeljebb 2021. szeptember 30-ig
nytjthaté (). A Bizottsdg megjegyzi, hogy Dénia és Svédorszdg 2020. oktéber 26-dn hozta nydjtotta az
intézkedést.

(244) Ezért a kovetkez§ szakaszokban a Bizottsdg az intézkedés OsszeegyeztethetGségét az ideiglenes keret 3.11. szakasza
alapjdn fogja értékelni, mely szakasz a tdmogatds nyujtdsdnak idSpontjdban a hatalyos jogalap volt.

6.3.1. A tdmogathatdsdg és az dllami részesedés feltételei

I

(245) Az ideiglenes keret 49. pontja szerint a Covid19-felt6késitési tdimogatds esetében négy feltételnek kell teljesiilnie.
Ezeket a feltételeket egymds utdn a kovetkezd szakaszokban értékeljiik.

6.3.1.1. Osszeegyeztethet8ség az ideiglenes keret 49. pontjdnak a) alpontjdval

(246) Az ideiglenes keret 49. pontjinak a) alpontja szerint a tagdllamoknak ald kell tdimasztaniuk, hogy ,a kedvezményezett
az dllami beavatkozds nélkiil iizleti tevékenysége megsziintetésére kényszeriilne, vagy azt csak komoly nehézségekkel tudnd
fenntartani. Ezek a nehézségek killindsen a kedvezményezett hitel/t6ke ardnydnak vagy hasonld mutatGjdnak romldsdval
tdmaszthatok ald”.

(247) A Ddnia és Svédorszdg dltal emlitett tényekbdl (2.1.3. szakasz) kittinik, hogy az intézkedés hidnydban a SAS
besziintette volna tizleti tevékenységét, vagy legaldbbis komoly nehézségek drdn tudta volna csak fenntartani
miikodését.

(248) El6szor is, a SAS-nak mdr 2020 dprilisdban negativ volt a sajat t6kéje, ami fizet6képességét veszélyeztette ((63)
preambulumbekezdés). A SAS kotelezettségei meghaladték az eszkozeit, amint azt a hitel/sajat t6ke ardny romlasa is
mutatta. A kovetkez8 honapokban tovabb nétt a SAS kumuldlt hidnya, mikozben sajit t6kéje tovabb apadt ((64)
preambulumbekezdés). Ddnia és Svédorszdg 2020 juliusdban tgy becsiilte, hogy a SAS sajit t6kéje 2020
decemberére eléri a minusz 9,4 millidrd SEK-et, azaz tékestruktirdja életképtelenné vdlik ((65) preambulum-
bekezdés).

(249) Masodszor, amellett, hogy a SAS sajit t6kéje jelentGs mértékben és gyors iitemben apadst, a jelek szerint likviditdsi
pozicibja is fenntarthatatlan volt. Ddnia és Svédorszag ugy becsiilte, hogy a SAS likviditdsa 2020. december végére
sztinik meg ((65) preambulumbekezdés). Mds szdéval rovid tdvon szdmitottak nemteljesitésre. A Moody’s piaci
hitelmindsit$ intézet ezt egyértelmiien megerdsitette ((65) preambulumbekezdés).

(**) Az ideiglenes keretnek az intézkedés nydjtdsakor hatdlyos véltozatiban foglaltak szerint.
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Harmadszor, érdemes megjegyezni, hogy a SAS annak ellenére keriilt nehéz pénziigyi helyzetbe, hogy jelentSs
koltségesokkentési kezdeményezéseket tett a veszteségek leszoritdsa érdekében (ldsd a 2.1.3.1. szakaszt), azaz a
valtozo koltségek csokkentése érdekében alacsony kapacitdssal makodott ((51) preambulumbekezdés), intézkedett a
készpénz megdrzése érdekében (kiilonosen a légi jarmiivek leszallitdsinak elhalasztdsdval és a beszallit6i szerz8dések
Gjratdrgyaldsdval) ((52) preambulumbekezdés), valamint a személyzeti létszdm csokkentésével a villalatot dgy
alakitotta 4t, hogy az korldtozott kereslet mellett is mtik6dni tudjon ((53) preambulumbekezdés).

A Bizottsdg emiatt tigy véli, hogy Dénia és Svédorszdg aldtdmasztotta, hogy az dllami beavatkozds hidnydban a SAS
besziintette volna tizleti tevékenységét, vagy legaldbbis komoly nehézségek drdn tudta volna csak fenntartani
mikodését.

Ezt a kovetkeztetést erdsiti meg az a tény is, hogy az intézkedés nydjtasinak id6pontjdban egyértelmd jelei voltak
annak, hogy a Covid19-vildgjarvanynak bekovetkezik a mdsodik hullima — amellyel a SAS {izleti terve nem szamolt
—, és Ddnidban és Svédorszdgban tjra bevezetik, illetve megerdsitik az utazdsi korldtozasokat ((22)-(24), (30)-(31)
és (41) preambulumbekezdés). Valdszindisithetd volt, hogy ezek az utazdsi korldtozasok tovabbi hatdssal lesznek a
SAS mar amugy is torékeny pénziigyi helyzetére, azaz tovabb rontjak azt.

Ellentétben azzal, amit a Ryanair a (172) preambulumbekezdésben dllit, az ideiglenes keret 49. pontjdnak a) alpontja
alapjdn a Bizottsdg nem koteles értékelni olyan alternativ forgatokonyvet, amelyben a SAS csokkenti ,nem
rendszerszint(i”, vagy alternativ finanszirozasi lehetéségeket taldl a piacon. Az ideiglenes keret 49. pontjdnak a)
alpontja szerint a tagillamoknak bizonyitaniuk kell, hogy a kedvezményezett az dllami beavatkozds nélkiil iizleti
tevékenysége megsziintetésére kényszeriilne, vagy azt csak komoly nehézségekkel tudnd fenntartani. Az ideiglenes
keret 49. pontjdnak a) alpontja tehdt nem emlit alternativ forgatékonyvet, példaul olyat, amelyben a
kedvezményezett visszafogja vagy dtalakitja tevékenységeit.

A Bizottsdg mindenesetre felhivja a figyelmet arra, hogy Ddnia és Svédorszdg benyujtotta a 49. pont a) alpontjdban
foglalt kovetelmény teljesitésének megkovetelt bizonyitdsat arra nézve, hogy a SAS jelentSs mértékben visszafogta
tevékenységét.

Amint azt a (35)—(39) preambulumbekezdés megemliti, a SAS gyorsan reagélt a Covid19-vildgjarvany alakuldsara és
az utazdsi korlatozasokra. Példdul azonnal és széles korben ideiglenes elbocsatdsokat hajtott végre, amint a svéd és a
ddn jogszabélyok ezt lehet6vé tették ((38) preambulumbekezdés. A SAS gyors iitemben, 2020. dprilis 24-ig
kidolgozott egy 4j tizleti tervet (amely kiilonosen a koltségcsokkentési kezdeményezésekre dsszpontositott; (49)
és (50) preambulumbekezdés), és haladéktalanul megkezdte annak végrehajtdsat ((37), (51) és (53) preambulum-
bekezdés) (*). Az intézkedés nytjtasinak id6pontjdban a SAS madr lezdrta elbocsétdsi programjat ((53) preambulum-
bekezdés), valamennyi dgazatban tobb mint 200 beszéllitdjaval tirgyalta Gjra a feltételeket, 10 1égi jarmii leszéllitdsat
halasztotta el ((52) és (54) preambulumbekezdés), és a keresletre vonatkozé 6 heti gyakorisdgt értékelést végzett,
hogy a véltozé koltségek csokkentése érdekében kapacitdsit ennek megfelelden kiigazithassa ((51) preambulum-
bekezdés). Ennek eredményeként elmondhaté, hogy a SAS gyorsan és gondossdggal reagalt a Covid19-vildgjarvanyra
és az utazdsi korlatozasokra.

Ezenkiviil a SAS jelentSs szamu koltségmegtakaritdsi kezdeményezéssel €lt. A SAS eredeti iizleti tervében 2020-ra
5,4 millidrd SEK, a 2021-et kovet idGszakra utdn pedig 4,5 millidrd SEK 0sszegli koltségesokkentési célt javasolt,
mely 6sszeg csaknem megegyezik az intézkedés osszegével ((40)—(46) preambulumbekezdés). Erdemes megjegyezni,
hogy a SAS igazgatdsiga mindazonaltal tovabbi csokkentéseket kért ((47) preambulumbekezdés), amelyeket a SAS
meghatdrozott és amelyek végrehajtdsat véllalta. Ilyen volt tobbek kozott a foldi kiszolgdldshoz hasonlé eszkozok
részleges elidegenitése ((48) preambulumbekezdés). Ennek eredményeként a 2020. évre vonatkozd
koltségesokkentési cél jelentGs mértékben megemelkedett ((49) preambulumbekezdés). A koltségesokkentési célok,
amellett, hogy jelentGsek voltak, a SAS valamennyi tevékenységére kiterjedtek, beleértve a teherszallitast, a foldi
kiszolgdlast, az altaldnos koltségeket, a személyszéllitdsi szolgédltatdsokat stb. ((41), (43), (45) és (48) preambulum-
bekezdés).

Annak a kérdésnek az értékelése, hogy a SAS taldlhatott volna-e alternativ finanszirozdsi lehetSséget, az ideiglenes
keret 49. pontja c) alpontjanak — nem pedig 49. pontja a) alpontjanak — targyat képezi.

Mindezekre tekintettel a Bizottsig megdllapitja, hogy az intézkedés megfelel az ideiglenes keret 49. pontjinak a)
alpontjaban foglaltaknak.

(") Konkrétabban: a SAS mdr 2020. mdrcius 12-én tdrgyaldsokat kezdett a lizingbeaddkkal és a beszdllitokkal a légi jarmdvek
leszéllitdsinak vagy egyéb eszkozok kifizetésének elhalasztdsdrél, illetve az attdl vald eltekintéstdl. Emellett 2020 dprilisdban és
madjusdban drasztikusan csokkentette kapacitdsat, és kapacitdsdnak kevesebb mint 10 %-dval m@kodott, valamint 2020. dprilis 28-dn,
négy nappal az iizleti terv elfogaddsat kovetGen széleskor elbocsatdsi tervet jelentett be.
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6.3.1.2. A beavatkozds kozérdekbdl torténik

(259) Az ideiglenes keret 49. pontjanak b) alpontja szerint a tagéllamnak bizonyitania kell, hogy ,a beavatkozds kozérdekbdl
torténik. Olyan szocidlis nehézségek vagy piaci hidnyossdgok elkeriilésére irdnyul, amelyek a foglalkoztatds jelentds csokkenésébdl,
egy innovativ vdllalat piaci kivonuldsdbdl, egy rendszerszinten jelentds vdllalat kivonuldsdbél, egy fontos szolgdltatds
megszakaddsdnak kockdzatdbdl vagy az érintett tagdllam dltal kellden aldtdmasztott hasonld helyzetekbdl erednek”.

(260) Amint az a tényeknek a 2.1.4. szakaszban szerepl leirdsabdl kittinik, Dania és Svédorszdg az ideiglenes keret 49.
pontjanak b) alpontjaban szerepld indokoldsok koziil kiilondsen kettdre timaszkodott annak kifejtése sordn, hogy a
SAS javara torténd beavatkozds kozérdeket szolgalt.

(261) Ezen indokoldsok részletesebb vizsgalatit megel6z6en mindenekel6tt a Ryanair, majd a Ddnia és Svédorszdg éltal
benytjtott dltaldnos észrevételekre kell kitérni.

(262) El6szor —amint az a (173) preambulumbekezdésben szerepel — a Ryanair azt dllitja, hogy a Bizottsdg (ahelyett, hogy
a maga fliggetlen értékelését végezte volna el) kizdrdlag a Ddnia és Svédorszdg dltal szolgéltatott informdacikra
tamaszkodott az eljirds meginditdsdrol sz616 hatdrozatban annak értékelése sordn, hogy az intézkedés megfelel-e az
ideiglenes keret 49. pontjdnak b) alpontjiban foglaltaknak. A Bizottsdg e tekintetben emlékeztet arra, hogy Dénia és
Svédorszdg 2020. augusztus 11-én nydjtotta be az intézkedésrdl sz6lé kozos bejelentését, és hogy e bejelentés
tartalmazta azokat az indokokat, amelyek alapjan Dénia és Svédorszdg gy itélte meg, hogy az intézkedés megfelel
az ideiglenes keret 49. pontjdnak b) alpontjdban foglaltaknak. A Bizottsdg az eljdrds meginditdsirdl sz6l6
hatdrozatban ezeket az elemeket ismertette és értékelte, és elGzetesen megallapitotta, hogy azok nem vetnek fel
kétségeket. A dont8 kérdés nem az, hogy a Bizottsdg a tagdllamok altal benydjtott informdcidkra tdmaszkodik-e,
hanem az, hogy ezek az informdacidk pontosak, elégségesek és bizonyitékokkal aldtdmasztottak-e, és hogy azokat a
Bizottsdg megfelelGen értékelte-e. Ebben az iigyben a jelek szerint a széban forgé tagdllamok éltal szolgdltatott
informdcidk egyike sem vet fel kétségeket a pontossigot, az elégségességet vagy a hitelességet illetGen. Hozzd kell
tenni azt is, hogy a hivatalos vizsgélati eljdrds célja, hogy az érdekelt feleknek lehetSségik nyiljon észrevételeket
tenni annak érdekében, hogy a Bizottsdg elvégezhesse a rendelkezésére allo tények és informdcidk teljes kord
értékelését. Ugyanakkor, amint arra a ddn és a svéd hat6sdgok helyesen rdmutattak ((215) preambulumbekezdés),
egyetlen érdekelt fél sem — koztiik a Ryanair sem — vitatta az eljards meginditdsarol sz6l6 hatdrozatban ismertetett
tények valodisagdt, hanem csak azt kérdGjelezte meg, hogy relevansak-e annak értékelése szempontjabdl, hogy a
SAS javara torténd beavatkozds kozérdeket szolgalt-e, illetve e tekintetben az értelmezésiiket vitatta.

(263) Masodszor, a légikozlekedési dgazatnak a ddn és a svéd gazdasighoz valé hozzdjaruldsira vonatkozd adatok
relevancidjat illetGen ((175) preambulumbekezdés) megjegyzends, hogy ezek az adatok relevansak annak vizsgdlata
szempontjabol, hogy a kedvezményezett javira torténé beavatkozds az ideiglenes keret 49. pontjdnak b)
alpontjdnak megfelelSen kozérdeket szolgdl-e.

(264) Végezetill — ellentétben azzal, amit a Ryanair a (179) preambulumbekezdésben dllit — az ideiglenes keret 49.
pontjanak b) alpontja annak bizonyitdsdra kotelezi a tagdllamokat, hogy a beavatkozds az e rendelkezésben emlitett
indokok legaldbb egyikének megfelelSen kozérdekbdl tortént-e, a Bizottsigot pedig ennek értékelésére kotelezi.
Ebbdl az kovetkezik, hogy miutdn a Bizottsdg megdllapitja a kozérdek fenndlldsat, a tovabbiakban mar nem koteles
— szemben azzal, amit a Ryanair dllit — értékelni, hogy a kedvezményezettnek moédjaban illt-e volna, hogy az
azonositott kozérdek érvényesitésének veszélyeztetése nélkiil tovabb csokkentse nem alapvetd fontossigd
tevékenységeit, vagy felhagyjon azokkal.

(265) El kell utasitani a ddn és a svéd hatsagoknak a (218) preambulumbekezdésben emlitett észrevételét, miszerint a
Bizottsignak a nyilvanvalé mérlegelési hiba ellenérzésére kell szoritkoznia annak értékelése sordn, hogy a
tagdllamok mely esetben tekintenek egy beavatkozast kozérdekiinek. Az dlland6 itélkezési gyakorlat szerint a
Bizottsig az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése b) pontjanak alkalmazdsa sordn széles mérlegelési jogkorrel
rendelkezik, melynek gyakorldsa uniés kontextusban elvégzend§ gazdasdgi és tarsadalmi jellegli értékeléseket is
magdban foglal ('¥). Kovetkezésképpen a Bizottsdg dltal az ideiglenes keret 49. pontjdnak b) alpontja alapjin
gyakorolt ellendrzés nem korlatozddik a tagillam dltal szolgéltatott indokolds kapcsdn a nyilvinvalé mérlegelési
hiba ellendrzésére.

(") Lasd ebben az értelemben: a Torvényszék 2014. december 12-i itélete, Banco Privado Portugués, SA kontra Bizottsdg, T-487/11,
ECLL:EU:T:2014:1077, 83. pont.
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A Bizottsag ezeknek az elGzetes megfontolasoknak a fényében fogja értékelni, hogy az intézkedés megfelel-e az
ideiglenes keret 49. pontjinak b) alpontjaban foglaltaknak, figyelembe véve a beadvanyokat, melyeket a hivatalos
vizsgdlati eljards keretében az érdekelt felek, valamint Dénia és Svédorszdg nyujtottak be.

Valamely fontos szolgdltatds megszakaddsdnak kockdzata

El8szor, amint az a (68) és (71) preambulumbekezdésben szerepel, a SAS fontos belfoldi és nemzetkozi hdlézatot
mkodtet, amely Danidn és Svédorszagon beliil és kiviil egyardnt biztositja az Osszekottetést. A Covid19-vildg-
jarvanyt megel6z6en a SAS mindkét tagdllamban rendszeres (1*%), egész évben miikodd, nagy szdmu belfoldi jaratot
tizemeltetett, Osszekottetést biztositva e tagdllamok kiilonboz8 régiéi kozott (**). 2019-ben a SAS széllitotta
Dénidban a belfoldi utasok 40 %-dt, Svédorszagban pedig az 50 %-dt; ezzel Ddnia és Svédorszdg legnagyobb
légitarsasdga volt. Ezen tilmenGen a SAS koppenhdgai és stockholmi csomépontjain keresztiil nemzetkozi jaratokat
tett elérhet6vé a belfoldi utasok szdmadra, a f6bb unids és nemzetkozi tizleti kozpontokba irdnyuld, illetve onnan
kiindul6 1égi szolgéltatdsokat kindlva. A SAS széllitotta a Dénidba érkezd, illetve onnan indulé nemzetkézi utasok
30 %-at. Svédorszag esetében ez az ardny 25 % volt. Ezek a légi jaratok anndl is inkdbb sziikségesek Svédorszag
szdmdra, mert az orszag az Union beliil viszonylag tavoli fekvésd, széles teriilet (melynek esetében a légi szallitastol
eltéré szallitasi modok kevésbé hatékonyak vagy nem megfeleldek). E 1égi jaratok szikségesek Ddnia szdmara is,
kiilonosen a szigetei (példdul a Ferder szigetek és Bornholm) esetében. A SAS Osszesen tobb mint 100, Dénidba
irdnyul6, onnan kiindulé vagy azon beliili utvonalon, valamint tobb mint 150, Svédorszdgba irdnyuld, onnan
kiindul6 vagy azon beliili dtvonalon tizemeltetett jaratokat.

Mdsodszor, a SAS a Covidl9-vildgjrvany idején (az intézkedést megel6z8en) nydjtott alapvetS teher- és
személyszallitasi szolgdltatdsokat oly méodon, hogy kiilonleges repatridlé jaratokat tizemeltetett ((51) preambulum-
bekezdés), orvostechnikai felszereléseket és gydgyszeripari termékeket széllitott Ddnidba és Svédorszdgba, valamint
a svéd és ddn véllalkozdsok érdekében segitette a termelési linc folytonossdgdnak fenntartdsat ((73) preambulum-
bekezdés). Ezenkiviill a SAS fenntartotta a belfoldi és nemzetkozi Osszekottetéseket a vildgjarvany idején, lehetévé
téve az alapvetGen sziikséges utazdsok lebonyolitdsat ((68) és (71) preambulumbekezdés). A szdéban forgd
orszagokban egyetlen mds légitarsasdg sem nydjtott hasonld szolgéltatdsokat, melyek kiilonosen akkor voltak
alapvetd fontossagtiak, amikor Svédorszdg és Ddnia a vildgjarvany terjedésének hatdsait kivanta korldtozni. Ebbdl -
és a Covid19-vildgjarvannyal osszefiiggésben — kovetkezik, hogy ha a SAS az adott idgszakban kilépett volna a
piacrél, az zavart okozhatott volna egy fontos szolgéltatdsban. Ez kiilonosen azért volt igy, mert a Covid19 mésodik
hullima mér az intézkedés nyujtasit megel6z6en megjelent ((22) és (23) preambulumbekezdés), tehdt arra kellett
szdmitani, hogy esetleg jra sziikség lesz a SAS légi jérataira az alapvet§ druk Svédorszdgba és Dénidba torténd
szallitdsahoz, illetve a Ddnidban és Svédorszagban lakéhellyel rendelkezd személyek hazaszéllitdsahoz.

Mindezek alapjan a Bizottsig megallapitja, hogy a SAS Daniabdl és Svédorszagbdl kiinduld, oda érkezd és azon
beliili fontos 1égi személy- és teherszéllitasi szolgaltatdsokat nydjtott, tobbek kozott a Covid19-vildgjarvany idején
is. Ha a SAS miikodése ellehetetleniilt volna, vagy legaldbbis komoly nehézségek drdn tudta volna csak fenntartani
miikodését, az egyértelmden azzal a veszéllyel jart volna, hogy Danidnak és Svédorszdgnak hirtelen nélkiiloznie
kellett volna a gazdasdga szempontjdbdl fontos 1égi jaratokat.

A Ryanair azt éllitja, hogy az ideiglenes keret 49. pontjdnak b) alpontja értelmében a Bizottsdgnak bizonyitania kell,
hogy a kedvezményezett valamennyi tevékenysége potolhatatlan, vagy meg kell hatdroznia, hogy tevékenységeinek
mekkora része pétolhatatlan ((177) preambulumbekezdés). A Bizottsdg gy véli, hogy az ideiglenes keret 49. pontja
b) alpontjanak megszovegezésébdl, illetve az abban foglalt célkitiizésbsl nem ered ilyen kévetelmény. A 49. pont b)
alpontja tigy rendelkezik, hogy a beavatkozdshoz f(iz6d6 kozérdek azzal igazolhatd, hogy fenndll ,egy fontos
szolgdltatds megszakaddsdnak kockdzata”. E tekintetben — amint arra Dénia és Svédorszdg a (216) preambulumbe-
kezdésben helyesen ramutatott — elegend$ annak bizonyitdsa, hogy a széban forgd fontos szolgéltatds ugyanolyan
vagy hasonlé mértékben torténd nyujtasira mas véllalkozdsok nem képesek, hiszen ez a megallapitds definicié
szerint azt jelentené, hogy fennall a fontos szolgaltatdsok megszakaddsanak kockdzata.

(") Havonta 250 belfoldi jirat Danidban Koppenhdga és hdrom mdsik ddn vdros kozott, és havonta dtlagosan 150 belfoldi jarat
Svédorszagban Stockholm/Goteborg és tizenkét masik svéd varos kozott.

(") A SAS dltal kiszolgélt varosok mind Dénia, mind Svédorszag esetében foldrajzilag szétszortan helyezkednek el a két orszdg teriiletén,
azaz nem bizonyos régiékban koncentrdlédnak.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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(271) Mindenesetre annak vonatkozasdban, hogy mads légitarsasdgok képesek lettek volna-e a SAS fontos szolgdltatdsait
tvenni annak érdekében, hogy rovid idén belil ellenstlyozzdk az e szolgiltatdsok Dédnidban és Svédorszdgban
bekovetkezd megszakaddsanak hatdsait, a Bizottsdg a teljesség kedvéért az aldbbiakban elemzi a versenytdrsak
belfoldi és nemzetkdzi szintli kapacitdsdt és ajnlatit. A Bizottsig azonban megjegyzi, hogy a Ryanair a
beadvanyaiban csak a SAS dltal nyujtott kereskedelmi 1égi személyszéllitasi szolgdltatdsok jelentGségét vitatja, amely
csak egy a Bizottsdg dltal mérlegelt tényezSk koziil. A Ryanair észrevételeiben nem vitatja azoknak a teherszdllitdsi és
repatridlé szolgéltatdsoknak a jelentGségét, amelyeket a SAS a Covid19-vildgjarvany sordn nyujtott Ddnia és
Svédorszdg szdmadra ((269) preambulumbekezdés).

Dania

(272) A Bizottsidg megéllapitja, hogy a (68) preambulumbekezdésben ismertetett, Ddnia dltal szolgdltatott informéciok
alapjdn a belfoldi szolgdltatisok esetében 2019-ben csak a Norwegian Air Shuttle ('*°) (egy belfoldi atvonallal) és a
Danish Air Transport (**!) nydjtott jelentGs mennyiségii belf6ldi 1égi szolgaltatast (**). 2020 janudrja és szeptembere
kozott, a Covid19-vildgjarvany idején a Norwegian Air Shuttle csokkentette belfoldi 1égi jdratainak szdmat
Dénidban. Piaci részesedése 29 %-r6l 24 %-ra esett vissza, mig a Danish Air Transport piaci részesedése 22,5 %-r6l
28,5 %-ra nétt. Belfoldi szinten tovdbbra is a SAS maradt a legnagyobb légitarsasdg: a belf6ldi utasok kozel 40 %-at
szallitotta.

(273) A Ddnidba irdnyuld és onnan indulé nemzetkozi jdratokat illetGen megjegyzendd, hogy a sorrendben a SAS mogott
a Ddnidba érkez8 és onnan indulé utasok szdmdnak tekintetében a Norwegian Air Shuttle és Ryanair (**)
kovetkezett; az el6bbi a 2019-ben szdllitott dsszes nemzetkozi utas 15 %-dt, az utdbbi pedig 9 %-dt széllitotta. A
Bizottsdg megjegyzi, hogy a Norwegian Air Shuttle és a Ryanair esetében az ttvonalak nagyobb részét a Danidb6l
indul6 és oda irdnyul6 szezondlis Gtvonalak tették ki (a Norwegian Air Shuttle esetében a 85-b8l 54 dtvonal, a
Ryanair esetében a 48 atvonalbdl 25 utvonal), mig a SAS esetében a tobb mint 100 dtvonalbdl 36 volt szezonilis.
2020 janudrja és szeptembere kozott a Norwegian Air Shuttle dltal szallitott utasok ardnya is csokkent (15 %-rol
11 %-ra esett vissza). Az Osszes tObbi légitdrsasdg tobbé-kevésbé fenntartotta piaci részesedését (a Ryanair
részesedése kis mértékben, 1 %-kal nétt, mig az Easy]et villalaté (**) enyhén cs6kkent). A Ryanair beadvanyabél az
is kitinik, hogy a Norwegian Air Shuttle a Covidl9-vildgjarvany kitorésekor stlyos pénziigyi nehézségekkel
szembesiilt (1*°). Ezt a SAS bels6 dokumentumai (**%) és sajtékozleményei is aldtdmasztjdk (7).

(274) A fentiek fényében az aldbbi kovetkeztetések vonhatok le: El@szor is, gy tlinik, hogy a Norwegian Air Shuttle —
amely Dénidban a SAS {6 versenytirsa volt mind belfoldi, mind nemzetkozi szinten - siilyos pénziigyi
nehézségekkel kiizdott, tehdt valdszinttlennek tiinik az, hogy rovid tavon képes lett volna dtvenni a SAS Dénidba
irdnyuld, onnan kiindul6 és azon beliili szolgdltatdsainak egészét vagy jelents részét. Mdsodszor, a Danish Air
Transport kapcsdn a Bizottsdg felhivja a figyelmet arra, hogy a tdrsasdg korldtozott méreti és kis szamu
utvonalon (***) izemeltetett jdratokat 20 légi jarmtivel (konnyd légi jarmiivekkel) (**’), aminek alapjdn megint csak
val6szintitlen, hogy rovid tdvon hasonlé hélézattal, kapacitdssal és jaratsiirtiséggel dtvehette volna a SAS szolgalta-

(") A Norwegian Air Shuttle diszkont légitdrsasdg, amely a Covid19-vildgjarvany elStt koriilbeliil akkora méretii volt, mint a belfoldi,
nemzetkdzi és interkontinentdlis jaratokat izemeltets SAS.

(') A Danish Air Transport egy kisebb flottdbol (10-20 légi jarmdi) 416 regiondlis 1égitdrsasdg volt.

(") Ddnidban a Norwegian Air Shuttle 2019-ben az osszes belfldi utas 29 %-at, a Danish Air Transport pedig 22 %-dt szillitotta.
Svédorszdgban a Braathens Regional 2019-ben az 6sszes belfoldi utas 30 %-4t, a Norwegian Air Shuttle pedig 18 %-t széllitotta.

(")) A Ryanair szintén diszkont 1égitdrsasdg, és egyben Eurdpa legnagyobb olyan légitarsasdga, amely f6ként Eurépan belili jaratokat
tizemeltet.

(***) Az Easy]Jet Eurdpa egyik legnagyobb diszkont 1égitdrsasdga.

("°) Az agytroszt dltal készitett cikk 29. oldaldn szerepld kivonat szovege a kovetkezd: ,A Roland Berger becslései szerint a Norwegian az év
elején olyan likviditdsi pozicioval rendelkezett, amely azt jelentette, hogy tevékenység hidnydban kevesebb mint egy hénapig tudott volna
fennmaradni. [...] Bdr a Norwegian anyavdllalatdnak helyzete 2020. mdjus 4-én némileg konnyebb lett, amikor egy 880 millié EUR Gsszegii
hozzdjdruldst biztosité mentécsomagban részesiilt, pénziigyi helyzete tovdbbra is nagyon bizonytalan.”

(") A Dénia és Svédorszdg altal kiildott értesités 40.1. melléklete. A SAS igazgat6sdga a 2020. méajus 7-i iilésen megvitatta a Norwegian Air
Shuttle folyamatban 1év§ szerkezetdtalakitdsat.

(") Lasd példéul a Reutersben 2020. méjus 1-jén megjelent sajtékozleményt, amely a kovetkezd internetcimen érhet§ el: https:/fwww.
reuters.com/article/uk-health-coronavirus-norwegianair-histo-idUKKBN22D4QZ (legutébbi hozzdférés: 2023. november 28.). Lsd
még a CNBC honlapjdnak 2020. dprilis 20-i sajtékozleményét, amely a kovetkezd internetcimen érhetd el: https://www.cnbe.com/
2020/04/20/norwegian-says-4700-jobs-at-risk-after-unit-bankruptcies-contracts-axed.html (legutdbbi hozzéférés: 2023.
november 28.).

(%) Lasd a légitdrsasdg piaci tanulmdnydt, amelyben a 3. tdbldzat azt mutatja, hogy a Danish Air Transport 2019-ben 9 belf6ldi és 4
nemzetkozi dtvonalon tizemeltetett jdratokat.

(") Lasd a Danish Air Transport honlapjat: https://dat-corporate.com/about-us/dat-fleet/ (legutobbi hozzaférés: 2020. november 28.). A
Danish Air Transport flottdja részben ATR-ekbdl dllt. Ezek korldtozott kapacitdssal rendelkezd, regiondlis kozlekedésre tervezett légi
jarmtivek (50-70 féréhellyel). Lisd még a Danish Air Transport kordbbi flottdjdra vonatkozd becslést (a flotta becsiilt mérete: 14 1égi
jarmd), amelyet a Planespotters.net tett elérhetévé a kovetkezd internetcimen: https://www.planespotters.net/airline/Danish-Air-
Transporterefresh=1 (legutobbi hozzaférés: 2020. november 28.).
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tdsainak akdr csak egy részét is. Végezetiil, a Ryanairhez hasonléan a Danish Air Transport esetében sem volt
val6szind, hogy rovid tavon dtvette volna a SAS szolgéltatdsait. A Ryanair nem bonyolitott le belfoldi forgalmat
Daénidban. Nemzetkozi forgalma a Covid19-vildgjarvany el6tt 23 olyan ttvonalra korldtozddott, amely egész évben
mikodott (a SAS esetében ez hdromszor ennyi volt). A Ryanair Ddnidba irdnyuld és Dédnidbdl indulé Gsszes
titvonaldnak szama feleannyi volt, mint a SAS-é. Eszszerti tehdt az a megfontolds, hogy a Ryanair rovid tdvon nem
vette volna 4t a SAS szolgdltatdsait, tekintettel a légikozlekedési dgazatnak a Covidl9-vilagjarvinyt kovetd
helyzetére, valamint a vildgjirviny mdsodik hullimdra, amely mdr az intézkedés nytjtdsinak idSpontjat
megel6zGen megjelent ((22)-(24) és (31) preambulumbekezdés). A Bizottsag e tekintetben megjegyzi, hogy a
Ryanair az intézkedés idején nem nydjtott be a déniai tevékenységeire vonatkozé bévitési terveket.

A Ryanair altal a 1égitdrsasdg piaci tanulmanydban ((169) preambulumbekezdés) szolgéltatott adatok nem teszik
lehet6vé az ettdl eltérd kovetkeztetés levondsit. A széban forgd tanulmdany lényegében a Dénidba irdnyuld, onnan
kiindul6 és azon beliili 1égi forgalom alakuldsat mutatja be a 2014 és 2019 kozotti idGszakban, a 1égitdrsasagok dltal
kinalt féréhelyek és a kinalt Gtvonalak szdma tekintetében. A 1égitdrsasdg piaci tanulmdnya arra a kovetkeztetésre jut,
hogy a diszkont légitdrsasdgok 2014 és 2019 kozott jéval gyorsabban terjeszkedtek (a kindlt fér6helyek szdma 66 %-
kal, az dtvonalak szdma 62-vel nétt) a ,dan székhelyd légitdrsasdgokhoz”, koztitk a SAS légitdrsasighoz képest,
amely allit6lag csak 3 %-kal bévitette a férShely-kapacitdst, és mindossze 14 ttvonalat adott hozz4 kindlatahoz.

A légitdrsasdg piaci tanulmdnya piaci tanulmdnya azonban t6bb szempontbdl is hidnyos.

Eldszor is, csak a Dénidba irdnyuld, az onnan kiindulé és az azon beliili 1égi forgalom alakuldsat irja le 2014 és 2019
kozott, de nem tesz emlitést arrdl, hogy a Covid19-vildgjarvany milyen kovetkezményekkel jart a Danidba irdnyuld,
onnan indulé és azon beliili 1égi forgalomra, ami pedig a jelen tigyben az ideiglenes keret 49. pontjinak b) alpontja
szerinti értékelés kulcsfontossdgi eleme. Az, hogy a diszkont légitirsasigok az elemzésben vizsgdlt otéves
id6szakban novelték jelenlétitket, nem bizonyitja, hogy e névekedés a teljes légikozlekedési dgazatot érintd
Covid19-vildgjarvanyt kovetSen is folytatddott volna. Eppen ellenkezdleg: a Dénia dltal szolgdltatott adatok azt
mutatjdk, hogy 2020 janudrja és szeptembere kozott a diszkont légitdrsasigok, példdul a Norwegian Air Shuttle és
az EasyJet csokkentették a Dénidba, illetve Ddnidbdl szdllitott utasok ardnydt, mig a Ryanair csak kis mértékben
novelte ezt az aranyt.

Mdsodszor, bar a diszkont légitdrsasigok 2014 és 2019 kozott bdvitették kindlatukat a Ddnidbdl induld és oda
irdnyulé nemzetkozi légi jaratok terén, a belfoldi forgalom esetében nem ez volt a helyzet: csak két belfoldi
utvonalon tizemeltettek jdratokat, ezek szamdt 2014 és 2019 kozott nem novelték meg, tovdbba az ezeken a
belfoldi atvonalakon kinalt féréhely-kapacitds a széban forg otéves idGszak alatt csokkent.

Harmadszor, a tanulmany az elemzett 1égitirsasagok ajdnlatinak kapcsdn nem foglalkozik a rendszerességgel és
jaratstirtiséggel, mi tobb, a hdlézattal és célallomasokkal sem. Csak a kindlt fér6helyek szdmadt tiinteti fel, tovdbba
azt, hogy a légitarsasagok hdny ttvonalon tizemeltetnek jdratokat. A ddn polgéri légikozlekedési és vasiiti hatosdg
altal szolgéltatott adatok ezzel szemben azt mutatjak, hogy bér a diszkont légitdrsasdgok (mint példdul a Norwegian
Air Shuttle és a Ryanair) 2019-ben jelentSs szdmd, Dénidba irdnyul6 és onnan indulé dtvonalon tizemeltettek
jaratokat, ezek tobb mint fele szezondlis volt ((275) preambulumbekezdés), ami azt jelenti, hogy a jdratok nem
kozlekedtek rendszeresen az egész évben.

Negyedszer, a tanulmdny kiilonbséget tesz a SAS és a ,diszkont légitarsasdgok” kozott, amikor a Ddnidban 2014
és 2019 kozott tapasztalhaté novekedést elemzi a kindlt dtvonalak és féréhelyek tekintetében. Ugyanakkor nem
tartalmaz konkrét informacidkat az elemzésben vizsgélt egyes ,diszkont 1égitirsasagokra” vonatkozdan. Amint az
a (68) preambulumbekezdésbdl kittinik, a diszkont légitdrsasigok kozott nagy az eltérés, mivel a Norwegian Air
Shuttle 2019-ben 85 Ddnidba irdnyuld, onnan kiindulé vagy azon beliili titvonalon tizemeltetett jiratokat, mig az
EasyJet 16 Ddnidba irdnyul6 és onnan indulé ttvonalon. Hasonloképpen, amint azt a Ryanair altal biztositott, az
agytroszt dltal készitett cikkbdl is kitiinik, a diszkont légitdrsasdgok az intézkedés nydjtdsdnak idején nem voltak
azonos pénziigyi helyzetben: a Norwegian Air Shuttle példdul silyos pénziigyi nehézségekkel kiizdott a Ryanairhez
képest.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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(281) Végiil, jollehet a légitdrsasdg piaci tanulmdnya megéllapitotta, hogy .a SAS mint els§ szdmil légi fuvarozé nem a
novekedés motorja” a 2014 és 2019 kozotti 1égi forgalom tekintetében, ez nem véltoztat azon, hogy 2019-ben —
amint azt ugyanezen tanulmdny is mutatja — a SAS 95 Ddnidbdl kiindul6, oda irdnyulé és azon beliili dtvonalon
tizemeltetett jératokat, 7,1 milli6 férGhelyet kindlva (®). Osszehasonlitdsképpen: a diszkont légitdrsasdgok
csoportja (") 171 Dénidbdl kiinduld, oda irdnyuld és azon beliili Gtvonalon iizemeltetett jiratokat, 7,1 millid
féréhelyet kindlva. Mds széval, a SAS 2019-ben a Dédnidbdl kiinduld, oda irdnyuld és azon belili ttvonalakon
akkora fér6hely-kapacitdssal miikodott, amely a diszkont légitdrsasdgok Osszesitett féréhely-kapacitdsdnak felelt
meg, és tobb mint feleannyi titvonalon tizemeltetett jaratokat, mint az sszes diszkont légitdrsasdg dsszevonva. Ez a
megallapitds megerdsiti azt a kovetkeztetést, hogy a diszkont légitdrsasigok szdmdra — a Ryanair dllitdsdval
ellentétben — r6vid tdvon nehéz lett volna a SAS tevékenységeinek helyettesitése a 1égikozlekedési dgazatot stlyosan
érint6 Covid19-vildgjarvannyal 6sszefiiggésben.

Svédorszdg

(282) A Bizottsdg megdllapitja, hogy a Svédorszdg altal szolgaltatott és a (70)—(71) preambulumbekezdésben ismertetett
informdcidk alapjan a Braathens Regional and Norwegian Shuttle Air belf6ldi szinten jelent6s mértéki szolgaltatdst
nydjtott a SAS mellett: a Braathens Regional széllitotta belfoldi utasok 30 %-at, a Norwegian Shuttle Air pedig
a 18 %-at. A Braathens Regional regiondlis légitarsasdg ('), amely féként belfoldi forgalmat bonyolit le
Svédorszagban, kisméretdi (10-15 konnyd légi jarmiibdl) (1) &ll6 flottdval (). A Bizottsdg megjegyzi, hogy
2020 janudrja és szeptembere kozott belfoldi szinten a Braathens Regional dltal szdllitott utasok ardnya 30 %-rol
20 %-ra esett vissza. E tekintetben érdemes megemliteni, hogy Braathens Regional 2020 dprilisiban csédeljards ald
keriilt, és 2020 nyardt kovetSen teljesen ledllitotta forgalmét (*%)). Amint azt a (274) preambulumbekezdés
megemliti, Norwegian Air Shuttle dltal szallitott utasok ardnya szintén visszaesett, 18 %-rdl 14 %-ra.

(283) A Svédorszdgba irdnyulé és onnan kiindulé nemzetkozi jaratokat illetéen megjegyzendd, hogy a SAS mellett a
Norwegian Air Shuttle 2019-ben az Osszes nemzetkozi utas 18 %-at széllitotta (tobb mint 5 millidé utast). A
sorrendben kovette a Ryanair 8 %-kal (tobb mint 2 milli6 utas), valamint a Wizz Air és a Lufthansa mintegy 5 %-kal
(tobb mint 1 millié utas). A Wizz Air diszkont légitdrsasdg, melynek mérete tobbé-kevésbé a SAS villalathoz
hasonlé. A Lufthansa Eurépa egyik legnagyobb légitarsasiga. Erdemes megjegyezni, hogy 2020 janudrja és
szeptembere kozott, a Covid19-vildgjarvany idején a SAS f6 versenytdrsa, a Norwegian Air Shuttle esetében a
nemzetkozi utasok ardnya jelentésen visszaesett (18 %-rol 13 %-ra), mig a Ryanair esetében ez a mutatd stabil
maradt.

(284) A fentiek fényében az aldbbi kovetkeztetések vonhatdk le: El8szor is, a jelek szerint a Norwegian Air Shuttle — amely
Svédorszagban a SAS {8 versenytarsa volt mind belf6ldi, mind nemzetkozi szinten — stlyos pénziigyi nehézségekkel
kiizdott, tehat valoszintitlennek ttinik az, hogy rovid tdvon képes lett volna atvenni a SAS Svédorszagba irdnyuld,
onnan kiindulé és azon beliili szolgdltatdsainak egészét vagy egy részét. Mdsodszor, a Braathens Regionalt illetéen a
Bizottsdg felhivja a figyelmet arra, hogy e trsasig korldtozott méretii volt, a SAS vallalatnal joval kisebb flottdval
mtikodott, és a Norwegian Air Shuttle véllalathoz hasonléan komoly nehézségekkel szembesiilt iizleti
tevékenységének fenntartdsa sordn. Mindezekre tekintettel nem volt elképzelhetd, hogy e tdrsasdg rovid tdvon akdr
részben is dt tudta volna venni a SAS belf6ldi szolgdltatdsait. Végezetiil, a Ryanairhez hasonléan a Danish Air
Transport esetében sem volt valdszint, hogy rovid tdvon dtvette volna a SAS szolgdltatdsait. A Ryanair nem
bonyolitott le belfoldi forgalmat Svédorszdgban. A Svédorszdgba irdnyul6 és onnan kiindul6 hdlézata 2020 janudrja
és szeptembere kozott 44 ttvonalbdl éllt, amely a SAS dtvonalszdmanak (85) (%) koriilbelil a felét tette ki. Eszszerd
tehdt az a megfontolds, hogy a Ryanair rovid tdvon nem vette volna dt a SAS szolgdltatdsait, tekintettel a

(") Lasd a légitdrsasdg piaci tanulmanyanak 3. tabldzatt. Az e tabldzatban szerepl§ szimadatok csak a Ddnidn beliili, valamint a Danidbol
kiindul6 és oda irdnyul6 eurdpai jratokat tartalmazzdk. Tekintettel arra, hogy a SAS tobb interkontinentalis céldllomast is kiszolgdl, a
SAS-ra vonatkoz6 szdmadatok alabecsiiltek.

(") A Bizottsag feltételezi, hogy ez a csoport legaldbb a Norwegian Air Shuttle-bdl, a Ryanairbél és az EasyJetbdl dll ossze, melyek
2019-ben Dénidban a SAS utdn kovetkezd f6bb diszkont 1égitdrsasdgok voltak.

(1%?) Ldsd a Braathens Regional honlapjat, amely a kovetkezd internetcimen érhetd el: https:/[www.flygbra.se/en/about-braathens-regional-
airlines/corporate-information (legutobbi hozzéférés: 2023. november 28.).

(") Ldsd a Planespotters.net dltal rendelkezésre bocsitott becslést a Braathens Regional kordbbi flottdjardl, amely a kovetkezd
internetcimen érhet6 el:  https://www.planespotters.net/airline/BRA-Braathens-Regional-Airlines  (legutébbi hozzaférés: 2023.
november 28.). Ldsd még az Aviation24 honlap jelzését, amely a kovetkezd internetcimen érhetd el: https:/[www.aviation24.be/
airlines/bra/braathens-regional-airways-files-for-bankruptcy/ (legut6bbi hozzaférés: 2023. november 28.).

(%) Braathens Regional csak ATR 72/600 utasszéllité 1égi jormiivekkel miikodott, melyek féréhely-kapacitdsa 72.

(') Ldsd példdul az Aviation24 honlapot, amely a kovetkez§ internetcimen érhetd el: https:/[www.aviation24.be/airlines/bra/braathens-
regional-airways-files-for-bankruptcy| (legutébbi hozzaférés: 2023. november 28.). Lisd még: https:/[simpleflying.com/covid-airline-
bankruptcies| (legutébbi hozzéférés: 2023. november 28.).

(") A Svéd Kozlekedési Hivatal adatai.
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(285)

(286)

(287)

(288)

légikozlekedési dgazatnak a Covid19-vildgjarvanyt kovetS helyzetére, valamint a vildgjarvany mdsodik hullimara,
amely madr az intézkedés nydjtdsdnak id6pontjat megel6z6en megjelent. A Bizottsdg e tekintetben megjegyzi, hogy a
Ryanair az intézkedés idején nem nydjtott be a svédorszdgi tevékenységeire vonatkozo bdvitési terveket.

A (278)—(281) preambulumbekezdésben ismertetett okokbdl a Ryanair dltal az légitarsasdg piaci tanulmdnydban
szolgdltatott adatok alapjdn ettdl eltérS kovetkeztetést levonni nem lehetséges. Bar a széban forgd tanulmdny
megallapitotta, hogy ,a SAS mint els§ szami légi fuvarozé nem a nivekedés motorja” a 2014 és 2019 kozotti légi
forgalom tekintetében, ez nem viltoztat azon, hogy 2019-ben — amint azt ugyanezen tanulmdny is mutatja —a SAS
107 Svédorszagbdl kiindul, oda irdnyulé és azon beliili ttvonalon iizemeltetett jratokat, 10 milli6 férGhelyet
kinalva (*"). Osszehasonlitisképpen: a diszkont légitdrsasdgok csoportja (') 227 Svédorszagbél kiindulé, oda
irdnyul6 és azon beliili Gitvonalon {izemeltetett jdratokat, 8,2 milli6 féréhelyet kindlva. Mds szdval, a SAS 2019-ben
olyan fér6hely-kapacitdssal m(ikodott, amely nagyobb volt, mint a diszkont légitdrsasdgok Osszesitett féréhely-
kapacitdsa, Gtvonalainak szdma pedig csaknem feleakkora volt, mint az 9sszes diszkont légitirsasdg ttvonalainak
oOsszesitett szdma. Ez a megdllapitds megerdsiti azt a kovetkeztetést, hogy a diszkont légitdrsasdgok szdmdra rovid
tivon nehéz lett volna a SAS tevékenységeinek helyettesitése a légikozlekedési dgazatot sulyosan érintd
Covid19-vildgjarvannyal osszefiiggésben.

Kovetkeztetés

A Bizottsdg ezért arra a kovetkeztetésre jut, hogy a SAS kilépésével megszakadtak volna Dénia és Svédorszdg
szamdra fontos légikozlekedési szolgdltatdsok a két tagallam belfoldi és nemzetkozi Osszekottetései tekintetében
egyarant, mivel nem val6szind, hogy barmely légitdrsasdg — beleértve a SAS {8 versenytdrsait is — képes lett volna
dtvenni és fenntartani a SAS tevékenységeit vagy akdr azok jelentds részét, hasonlé hdléozat, kapacitds és
jaratstirtiség biztositdsa mellett, rovid tdvon (vagy hosszabb tdvon) egy olyan idGszakban, amikor a
Covid19-vildgjarvany az egész 1égikozlekedési dgazatot silyosan érintette. E tekintetben a Bizottsdg megallapitja,
hogy Ddnia és Svédorszdg ((216) preambulumbekezdés) a tdmogatds nyujtdsinak id6pontjdban nem lehetett biztos
abban, hogy a SAS dltal biztositott 6sszekottetés szintjét mds versenytdrsak is fenntartandk.

Tovibba — amint azt a svéd hatdsdgok a (217) preambulumbekezdésben jelezték — egyértelmden fennallt annak a
kockazata, hogy Ddnia és Svédorszdg elvesziti az tgynevezett gyjt6—eloszté modellen alapul6 szolgaltatdst,
amelynek keretében a SAS lehetdvé tette a belfoldi utasok szdmdra a zokkenGmentes csatlakozdst a nemzetkozi
jaratokhoz, biztositva ezdltal Ddnia és Svédorszag belfoldi és nemzetkozi Osszekottetését az Union beliili és kiviili
f6bb tizleti kozpontokkal. Ilyen szolgdltatdst a SAS egyik f6 versenytdrsa sem kindlt sem a Covid19-vildgjarvany
el6tt, sem azutan.

Ezeket a kovetkeztetéseket nem kérdgjelezi meg a Ryanair dltal megfogalmazott — a (177) preambulumbekezdésben
foglalt — altaldnos dllitds, amely a Bizottsig 2014. évi versenypolitikai tdjékoztat6ja alapjan kimondja, hogy a
multban cs6dbe ment 1égitarsasagokat jellemzGen hatékonyabb 1égitarsasigok (példdul diszkont légitarsasigok)
véltjdk fel, amint azt a Sabena, a Malév és a Spanair éllitolagos precedensei is mutatjak. A Bizottsag elGszor is
megjegyzi, hogy a széban forgé dokumentum tartalmaz egy kifejezett felelGsségkizdré nyilatkozatot, amely
egyértelmden jelzi, hogy nem a Bizottsdg hivatalos nyilatkozata. A Bizottsig mindenesetre megjegyzi, hogy ez
a 2014-ben késziilt dokumentum egy légitdrsasdg potencidlis cs6djének kérdését nem olyan, az egész dgazatot
stlyosan érint6 vildgjdrvany kontextusdban tdrgyalta, mint amilyen a Covid19-vildgjdrvany volt. Hasonl6képpen, a
Malév és Spanair precedense (**°) kapcsan, melyekre a Ryanair hivatkozik, a Bizottsig megjegyzi, hogy azok olyan
helyzetekhez kapcsolédnak, amelyek mds-mds kontextusban és idépontban, eltérg foldrajzi és piaci helyzetben 1év6
tagdllamokban, valamint kiillonboz§ vallalatokat érintve kovetkeztek be. Ezek a precedensek nem adnak informéciét
a Bizottsagnak arrol, hogy a jelen tigyben — a teljes légikozlekedési dgazatot érint6 stlyos egészségiigyi valsaggal
osszefiiggésben — fenndllt-e a SAS dltal a Svédorszdg és Ddnia szdmdra nytjtott fontos légi szolgdltatdsok
megszakaddsdnak kockazata.

(1%7) A 1égitarsasdg piaci tanulménydban felhasznalt adatok csak a svédorszdgi, valamint a Svédorszdgbdl kiindulé és oda irdnyuld, Eur6pan
beliili jératokra vonatkoznak. Tekintettel arra, hogy a SAS tobb interkontinentdlis céldllomdst is kiszolgdl, a SAS-ra vonatkozd
szdmadatok aldbecsiiltek.

(1) A Bizottsdg feltételezi, hogy ez a csoport legaldbb a Norwegian Air Shuttle-bsl, a Ryanairbdl és a Wizz Airbdl 4ll 6ssze, melyek
2019-ben Svédorszdgban a SAS utdn kovetkezd f6bb diszkont 1égitdrsasdgok voltak.

(") A Ryanair nem nydjtott be informacidkat a Sabena csédjének kovetkezményeirdl.
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(289) Hozza kell tenni azt is, hogy szintén megalapozatlan a Ryanair azon dllitdsa, miszerint a Bizottsdg ellentmond
onmagdnak, amikor egyrészt arra a kovetkeztetésre jut, hogy a SAS miveletei nem helyettesithet6k, mdsrészt pedig
arra, hogy a SAS nem rendelkezik piaci er6vel. A Ryanair szerint a fontos szolgéltatdsok megszakaddsa azonos a
jelentSs piaci erével vald rendelkezéssel. Azonban el6fordulhat, hogy egy vallalkozds a tagallam szemszogébdl
jelentds szolgaltatdsokat nyujt anélkiil, hogy sziikségszertien jelentds piaci erével rendelkezne.

A foglalkoztatds jelentds csokkenésébdl eredd szocidlis nehézségek és piaci hidnyossdgok elkeriilése

(290) A Bizottsdg azt is megjegyzi, hogy a SAS fontos kozvetlen és kozvetett munkdltaté Danidban és Svédorszdgban.
ElGszor, a SAS kozvetleniil még mindig kozel 6 000 munkavéllalot foglalkoztatott ((74) preambulumbekezdés),
légikozlekedési szolgaltatdsait tizleti utazdsokra Osszpontositotta (2015 Ota az utasok tobb mint 50 %-a),
és 2019-ben koriilbeliil 4 millidrd SEK-et koltott a beszallitok kiaddsaira, amivel kozvetve a svéd és ddin GDP-hez is
hozzéjrult ((75) preambulumbekezdés). E tekintetben Dénia és Svédorszdg tanulmdnyok Gtjdn mérte, hogy a SAS
kozvetlenil és kozvetve évente tobb millidrd eurdval jarult hozzd a ddn és svéd GDP-hez ((75) preambulum-
bekezdés).

(291) A Bizottsdg ezért gy véli, hogy a SAS piacrdl val6 kilépése sulyos szocidlis nehézségeket okozhatott volna a
munkahelyeknek a SAS csédje/nemteljesitése miatti megsziinésébdl eredd kozvetlen és kozvetett hatdsok nyomadn.
A ddn és a svéd beavatkozds ezért indokolt volt a foglalkoztatds jelentSs csokkenésébdl eredd szocidlis nehézségek
és piaci hidnyossdgok elkeriilése érdekében.

(292) A Ryanair (176) preambulumbekezdésben kifejtett érvelésével ellentétben a SAS-nak — figyelembe véve az dltala
foglalkoztatott munkavallalok szdmadt, valamint az dltala kozvetetten létrehozott munkahelyeket is —a dén és a svéd
gazdasdgon beliil a foglalkoztatdshoz valé hozzdjiruldsa 6nmagdban is jelentds, és ennek megallapitidsdhoz nem
szitkséges e hozzdjarulds mértékét osszevetni a 1égikozlekedési dgazat tobbi szereplGjéével. Nem relevans az sem,
hogy a SAS — pénziigy problémai miatt — a vildgjarvanyt kovets idGszakban esetleg kisebb mértékben jarult hozzd a
dén és a svéd foglalkoztatdshoz. A tdmogatds nytjtdsinak az id6pontjadban Dénia és Svédorszag célja az is volt, hogy
elkeriilje azokat tovabbi szocidlis nehézségeket és piaci hidnyossdgokat, amelyek akkor élltak volna be, ha a SAS
esetleg kilép a piacrdl, és emiatt jelentdsen csokken a kozvetlen és kozvetett foglalkoztatds. Kovetkezésképpen a
tamogatds célja az is, hogy elkeriilje a Covid19-vildgjarvany éltal okozott, a ddn és a svéd gazdasdgot mdr sijtd
komoly zavar rosszabboddsit.

Kovetkeztetés

(293) Mindezen elemek fényében a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy tekintettel a SAS dltal nydjtott szdmos olyan
fontos szolgdltatdst (személyszallitdsi szolgéltatds, repatridlé jiratok, orvostechnikai felszerelések szdllitdsa stb.)
érint§ zavarok kockdzatdra, amelyeket mds légitdrsasdgok val6szintleg nem tudtak volna azonos mértékben (vagy
barmilyen mértékben) dtvenni — valamint arra, hogy a jelentSs szdmt munkahely megsziinése tovabbi szocidlis
nehézségeket és piaci hidnyossagokat valtott volna ki, Ddnia és Svédorszdg bizonyitotta, hogy a SAS javéra tortént
beavatkozas kozérdeket szolgilt.

(294) Az ideiglenes keret 49. pontjdnak b) alpontjaban foglaltak tehat teljesiilnek.

6.3.1.3. Osszeegyeztethet8ség az ideiglenes keret 49. pontjdnak c) alpontjdval

(295) Az ideiglenes keret 49. pontjdnak c) alpontja szerint a tagallamnak bizonyitani kell, hogy ,a kedvezményezett nem képes
megfizethetd feltételek mellett finanszirozdst taldlni a piacokon, és életképességének biztositdsdhoz az érintett tagdllam
horizontdlis likviditdsfedezeti intézkedései sem elégségesek”.

(296) A Bizottsdg elézetesen megjegyzi, hogy — amint azt a 2.1.3. szakasz kifejti — a SAS dltal végrehajtott mérsékls
intézkedések és a SAS dltal kapott dllami tdmogatds egyiittesen sem voltak elegendSk a Covid19-vildgjdrvany és a
jarvany megfékezésére irdnyuld kapcsolodd intézkedések kovetkeztében kialakult sajatt6ke- és likviditdsi
szitkségletek kielégitéséhez. A varakozdsok szerint a SAS 2020 decemberére 9,4 millidrd SEK Gsszegii negativ
sajattGke-pozici6t ért volna el, és likviditdsa is megsziint volna. A negativ sajitt6ke-pozicié nem csupdn a SAS
likviditdsat érintette, hanem rovid tdvon fizetGképességét és életképességét is veszélyeztette. A fizetSképességi
probléma kezelése érdekében a SAS-nak friss sajat t6ke bevondsaval siirgGsen helyre kellett allitania mérlegét, hogy
elkeriilhesse a piacrél vald kilépést (6.3.1.1. szakasz). Ez a helyredllitds tehdt nem lett volna megvalésithaté meg
tovébbi hitelekkel, mivel ez nem vezetett volna a kivint eredményhez.
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(297) Amint azt a (151) preambulumbekezdés kifejti, a Covid19-vildgjarvany el6tt a SAS finanszirozdsi forrdsai f6ként a
kovetkezdk voltak:

—  fedezetlen, hitelviszonyt megtestesité instrumentumok vagy hibrid instrumentumok (pl. rulirozé hitelkeretek,
fedezetlen kotvények, hibrid kotvények) (179),

—  fedezett hitelek és operativ lizingek, amelyeket sajat eszkozok (pl. 1égi jarmivek) formdjdban nydjtott
biztositékkal fedeztek, valamint

—  sajat tSke.

(298) A Ddnia és Svédorszdg altal szolgdltatott, a 2.1.5. szakaszban ismertetett tényekbdl, valamint a SAS altal benytjtott,
a 4.1.2. szakaszban Osszefoglalt beadvianybdl azonban egyértelmten kittinik, hogy a SAS dltal vallalt mérsékls
intézkedések, valamint a kordbban kapott dllami tdmogatds ellenére a SAS 2020. mérciusi kedvezétlen pénziigyi
helyzete oly mértékben megnovelte a vallalt tSke- és likviditdsi sziikségleteit, hogy azok immdr nem voltak
fedezhet6k sem megfizethetd feltételek melletti piaci alapti finanszirozdssal, sem pedig a Dénidban és
Svédorszagban érvényben 1év6 horizontalis intézkedések atjan.

(299) El6szor is, a SAS nem tudott megfizethetS feltételek mellett finanszirozashoz jutni fedezetlen, hitelviszonyt
megtestesitd instrumentumok és hibrid instrumentumok formdjéban.

(300) Konkrétabban: a bizonyitékok arra mutatnak, hogy a maganbefektetSk az intézkedés nyijtdsinak idején csokkenteni
igyekeztek a SAS felé fenndlld pénziigyi kitettségitket. A Bizottsdg e tekintetben megjegyzi, hogy ezen értékelés
megbizhaté kiindulopontja a SAS hitelmindsitésének romldsa, és hogy a befektetSk a befektetéssel jaré kockazat
felmérése soran jellemz8en a hitelmindsitésre tdmaszkodnak. Erdemes megjegyezni, hogy a Standard & Poor’s
hitelminésit6 intézet 2020. janudr 16-dn, azaz a Covid19-vildgjarvanyt megel6z8en B+ mindsitést adott ki a SAS
szamdra, de 2020. jinius 10-én CCC-re mindsitette vissza ((154) preambulumbekezdés), ami kedvezétleniil hatott a
SAS azon képességére, hogy megfizethetd feltételek mellett finanszirozza magdt a fedezetlen, hitelviszonyt
megtestesit§ instrumentumok és a hibrid instrumentumok piacdn. A Moody’s hitelmindsit6 intézet hasonléan
visszamindsitette a SAS-t, tekintettel arra, hogy a SAS pénziigyi kildtdsai felt6késités hidnydban kedvezGtlenek
voltak ((79) preambulumbekezdés). A SAS hitelminGsitésének romldsdt az is bizonyitja, hogy a SAS forgalomban
1év8 kotvényeivel és hibrid instrumentumaival a kereskedés 2020 juniusdban a értékcsokkenést mutatd szinten
zajlott a mdasodlagos piacokon ((155) preambulumbekezdés). A széban forgd instrumentumok drazdsdnak 2019
decembere és 2020 janiusa kozotti alakuldsa egyértelmden jelzi, hogy a maganbefektetSk csokkenteni kivantdk a
SAS felé fenndll6 pénziigyi kitettségiiket. Ezen tilmenden a SAS nem tudta folytatni ETMN-programjit, amelyet
még a vildgjarvany el6tt inditott (") ((152) preambulumbekezdés). Ezenkiviil valészindsithetGen elhanyagolhatd
volt a befektetSi bdzis hajlandésdga arra, hogy kintlévd addssdgot és hibrid instrumentumokat megfizethetd
feltételek mellett 4j instrumentumokba fektessen, tekintettel arra, hogy e befektetSket arra kérték, hogy a feltGkésités
részeként kevésbé kedvezd feltételek mellett vallaljadk meglévé instrumentumaik dtalakitdsat ((156) preambulum-

bekezdés).

(301) Mdsodszor, a SAS nem tudott megfizethetd feltételek mellett piaci alapti finanszirozdshoz jutni gy, hogy meg nem
terhelt 1égi jdrmiiveivel vagy mds tipusi eszkozeivel fedezett hitelt vesz fel.

(302) Kozvetleniil a Covid19-vildgjdrvany 2020. madrciusi kitorését kovetGen a SAS valoban megkisérelt rulirozd
hitelkeretet igénybe venni egy bankcsoportndl, ez azonban dllami tdmogatds nélkiil sikertelen volt, mivel a
bankoknak nem dllt szdndékukban fedezetlen kockdzatot véllalni ((78) preambulumbekezdés). Ez minden bizonnyal
arra utal, hogy a széban forgd idgszakban nagyon alacsony volt a hajlandésag arra, hogy a légikozlekedési dgazat
véllalatainak hiteleket nyujtsanak, még akkor is, ha biztositékkal fedezett hitelekrd] lett volna szd. Végil a SAS
szerz6dést kotott egy édllami garancidkkal 90 %-ban fedezett rulirozé hitelkeretre, de a bankok a hitelkeret
fennmaradé, fedezetlen részére biztositékot kértek, melyre a SAS tulajdondban 1év6, meg nem terhelt eszkozok
szolgédltak. E tekintetben a Bizottsdg megjegyzi, hogy a bankcsoport a kockdzati kitettségéhez képest jelentds
mértékd biztositékkal elldtott fedezetet kovetelt meg ((78) preambulumbekezdés) (V7?). Ezenkiviil, amint azt a SAS is
bizonyitotta ((158) preambulumbekezdés), a véllalat nem szdmolhatott azzal, hogy likviditasi vagy tSkesziikségletei

(%) Amint az a 2019. évi éves jelentésének 110. oldaldn lithatd, a SAS kiilonb6z6 rovid lejaratt hitelkereteket vett igénybe annak
érdekében, hogy szitkség esetén tovabbi finanszirozdst biztositson magédnak. A jelentés nyilvidnosan elérhet§ ezen az internetcimen:
https:/fwww.sasgroup.net/files/[documents/Corporate_governacefannual-reports/sas-sas-annual-and-sustainability-report-fiscal-year-
2019-200130.pdf (legutébbi hozzéaférés: 2023. november 28.).

(") A kérésnek megfelelSen a Bizottsdg a [...]- elutasitd levél formdjéban bizonyitékot kapott arra vonatkozoéan, hogy az ETMN-program
a feltSkésités id6pontjdban nem dllt rendelkezésre.

("% A rulirozo hitelkeretre vonatkoz6 megallapodas feltételei szerint a SAS-nak biztositékként légijarm-eszkozokbdl éll6 csomagot kellett
felajanlania a bankoknak, mely eszkozok osszértéke a rulirozé hitelkeret fedezetlen — a bankok kockdzatdt képezd — Gsszegének
kétszeresét tette ki (a hitel névértékének 10 %-dt). A SAS ezen tilmenden terhelési tilalmat biztositott a csoporton beliili hiteleinek és
szdmldinak vonatkozdsdban). Egyértelmd, hogy a feltGkésités idején ez a megdllapodds mdr korldtozta a SAS rendelkezésére dllo
biztositékok korét.
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jelentGs részét megfelel6 szami meg nem terhelt 1égi jarmivel tudja majd fedezni, hiszen az észszer(i varakozasok
szerint erre csak négy 1j technoldgidval rendelkez8 légi jarmiive lett volna alkalmas. A rulirozé hitelkeretre
vonatkozé feltételek azt is jelzik, hogy az intézkedés nyijtasakor valészindleg nem dllt a SAS rendelkezésére
megfizethetd feltételek mellett elérhetd fedezett hitel ((158) preambulumbekezdés) (17°). Végezetill, a Bizottsdg gy
véli, hogy a fennmaradé eszkozok (példaul az Eurobonus program), amelyek elméletileg biztositékként
szolgalhattak volna, nem jelentettek volna hatékony megolddst a SAS likviditasi és fizetGképességi problémadira,
tekintettel kiilonosen arra, hogy az intézkedés nyujtdsakor siirgGsen cselekedni kellett, valamint tekintettel az ezen
eszkozok elidegenitésének lehetGségéhez kapcsolddd iddbeli korlatokra ((48) és (159) preambulumbekezdés).

(303) Harmadszor, az intézkedés nyujtdsdnak id6pontjdban fennalld jelentés mértékd negativ sajattéke-poziciobol ereds
fizet6képességi probléma kezelése érdekében a SAS-nak friss sajat t6ke bevondséval siirgGsen helyre kellett dllitania
mérlegét, hogy elkeriilhesse a piacrél vald kilépést. Egy villalat mérlege nem dllithaté helyre tovdbbi hitelek
véllaldsaval, mivel az nem vezetne a kivant eredményhez ((297) preambulumbekezdés) (#). Ebben a helyzetben a
SAS-nak a meglévé részvényesektdl ésfvagy 1j befektet6ktdl érkezd t6keinjekciora volt sziksége, hogy kezelni tudja
fizet6képességi problémadit és fokozatosan helyre tudja dllitani a pénziigyi piacokhoz valé megfizethetd feltételek
melletti hozzaférését.

(304) E tekintetben a Bizottsdg megjegyzi, hogy az intézkedést ténylegesen tgy alkottdk meg, hogy megkonnyitse a
magdnbefektetSk részvételét, annak érdekében, hogy a SAS t6ke- és likviditdsi szitkségletei a lehetd legnagyobb
mértékben ki legyenek elégitve. A SAS ehhez vonzd feltételeket kinalt a magdnbefektet6k szdmdra a meglévg
részvényeseknek torténd 4j részvénykibocsdtasban vald részvétel kapcsan, valamint a részvényesekkel — Dénidt és
Svédorszagot kivéve — targyaldsokat folytatott a tehermegosztdsrol ((84), (85), (117) és (162) preambulumbekezdés).

(305) Végezetill a Bizottsdg megjegyzi, hogy az intézkedés nyujtdsinak id6pontjdban a SAS rendelkezésére 4ll6 egyéb
horizontdlis instrumentumok nem lettek volna elegend6k a SAS likviditdsi szitkségleteinek kielégitésére és
életképességének biztositdsdra ((82) preambulumbekezdés).

(306) A Ryanair dltal e ponttal kapcsolatban benytjtott informéciok (180)—(184) preambulumbekezdés) nem valtoztatnak
ezen a megallapitason.

(307) El6szor is, a Ryanair azon érvét illetGen, miszerint a Bizottsdg az értékelés elvégzése sordn kizardlag a svéd és a dén
hatésdgok dllitdsaira tdmaszkodott ((180) preambulumbekezdés), a Bizottsdg a jelen hatdrozat el6z8 szakaszira
hivatkozik ((263) preambulumbekezdés).

(308) Masodszor, a Ryanair azt dllitja, hogy a SAS-nak lett volna lehetésége sajat t6kéhez jutni, ha Svédorszdg és Ddnia
bevondsa nélkil, nem a meglévg részvényeseitdl von be sajit t6két, hanem mds befektetSktdl, nyilvanos ajanlattétel
utjan. Az Oxera-jelentésben foglalt bizonyitékok alapjan megallapithatd, hogy a 2020 dprilisa és decembere kozotti
id@szakban ez a kilenc légitdrsasdg Gsszesen 6,2 millidrd EUR-t tudott bevonni ((182) preambulumbekezdés) (17°). A
Ryanair beadvdnya azonban nem tartalmaz konkrét bizonyitékot arra vonatkozdan, hogy a SAS az intézkedés
nydjtdsinak idején hozzafért volna magdnfinanszirozashoz. Az, hogy tobb légitdrsasdg tudott volna bevonni
sajattGke-finanszirozdst a piacrdl, nem feltétlentl jelenti azt, hogy ezek a vallalatok a SAS-éhoz hasonlé helyzetben
voltak, vagy hogy hasonlé lehetGségek dlltak a SAS rendelkezésére (mégpedig kell mértékben), vagy hogy ezek a
lehetdségek (részben) helyettesithették volna az intézkedést (79).

(') A bankokkal a rulirozé hitelkeretre vonatkozdan kotott megallapodds feltételei szerint a SAS-nak biztositékként meg nem terhelt
légijérmti-eszk6z0kbdl dll6 csomagot kellett felajanlania, melynek 6sszértéke a rulirozo hitelkeret fedezetlen — a bankok kockdzatét
képezd — osszegének kétszeresét tette ki (a hitel névértékének 10 %-a). A SAS ezen tilmenden terhelési tilalmat biztositott a csoporton
beliili hiteleinek és szdmldinak vonatkozdséban.

(%) Annak szemléltetésére, hogy a SAS fizetSképességi problémdi nagysdgukat tekintve hogyan viszonyultak a puszta likviditdsi
sziikségletekhez, érdemes 6sszehasonlitani a 2020 végén vérhaté sajittSke-poziciét (minusz 9,4 millidrd SEK) az intézkedés keretében
jovahagyott tdmogatdsi osszeggel (11 millidrd SEK). Amint azt a 123. 1dbjegyzet ismerteti, ezt az dlldspontot szdmos bank kutatdsi
jelentése is megerdsiti, tobbek kozott a Den Norske Bank (DNB) jelentése, amely 2020. méjus 28-dn a kovetkezd észrevételt tette: ,A
konyv szerinti sajdt téke mdr jelenleg is negativba fordult, a mérleget fenntarthatatlan addssdgszintek jellemzik, és tovdbbi jelentds beveételkieséssel
kell szdmolni egy olyan forgatékonyv alapjdn, ahol mindez éveken dt fokozddik, igy elGrejelzésiink szerint akdr 10 millidrd SEK Gsszegii tj
finanszirozdsra is sziikség lehet.”

(') A Ryanair szerint e légitdrsasigok a kovetkezSk voltak: Ryanair, easyjet, IAG, Air Canada, United Airlines, American Airlines, Spirit
Airlines, Norwegian Airlines és Hawaiian Airlines.

(7% Azt is meg kell emliteni, hogy a légitdrsasagok tSkestruktirdja, izleti modellje, jogalldsa és kiils6 t6kéhez valé hozzatérése jelentésen
eltérhet. A Ryanair nem szolgéltat bizonyitékot az osszes felsorolt véllalat és a SAS 6sszehasonlithatdsdgdra vonatkozdan.
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(309) Mindenesetre elegendd azt megjegyezni, hogy az intézkedés lehet&vé tette, hogy a jogosult részvényeseken és a SAS
meglévé részvényesein kivill mds befektetSk is részt vegyenek a meglévd részvényeseknek torténd 4j részvénykibo-
csdtdsban ((104) preambulumbekezdés). E tekintetben a Bizottsdg a meglévd részvényeseknek torténd 4j részvényki-
bocsatds kimenetelébSl megéllapitja, hogy bar a magdnbefektet6k érdeklédése a véartndl magasabb volt, a piaci
befektetSktSl nem érkezett elegendd téke ahhoz, hogy a teljes tigyletet fedezhetd legyen, mivel a meglévé és az 4j
részvényesek a meglévd részvényeseknek torténd j részvénykibocsitds keretében felajanlott részvények teljes
mennyiségének koriilbelil 90 %-at jegyezték. Ennek alapjin megallapithaté, hogy a dén és a svéd hatdsdgok jegyzési
garanciavillaldsai a sziikséges tSkeemeléshez volt szitkségesek voltak. Ez a megdllapitds megerdsiti, hogy az
intézkedés nyujtasanak idépontjaban a SAS még a Ddnia és Svédorszdg dltal a jegyzési garanciavallalisok dtjan
felajanlott biztositék ellenére sem tudott elegendd sajat t6két bevonni maganbefektetSktsl ((104) és (105)
preambulumbekezdés).

(310) A Bizottsdg megjegyzi tovabbd, hogy a Ryanair dltal emlitett 1égitdrsasdgok likviditasi szitkségleteik fedezésére
kedvezs feltételek mellett mar kordbban hitelekhez jutottak. E hitelek adott esetben vonzébbé tehették a
magéanbefektet6k szdmdra a meglévé részvényeseknek torténé 1j részvénykibocsdtist vagy a tékeinjekciot.
Kovetkezésképpen ezek a hitelek nem szolgdlnak megbizhaté viszonyitdsi alapként a Ryanair azon érvének
aldtdmasztdsdra, miszerint a Covid19-vildgjdrvany idején mds légitdrsasdgok allami tdmogatds nélkiil is képesek
voltak sajat t8két bevonni befektetSktdl.

(311) A Ryanair ezen érvének szemléltetésére az Oxera-jelentés kozli, hogy az IAG tobb mint 2 millidrd EUR Osszeget
tudott bevonni tigy, hogy meglévs részvényesei ardnyosan jegyeztek részvényeket a meglévd részvényeseknek
torténd 1j részvénykibocsatds sordn. Meg kell azonban emliteni, hogy 2020 méjusdban (a meglévd részvényeseknek
torténd j részvénykibocsatast megel6zGen) az Iberia és a Vueling (az IAG két lednyvallalata) 6sszesen 1 millidrd EUR
Osszegi hitelt kapott kereskedelmi bankoktdl, melyhez az Instituto de Crédito Official szolgalt garancidval ('77).
Ugyanez vonatkozik a Ryanairre ('7%) és az EasyJetre (%) is, amelyek 600 millié GBP 6sszegi hitelt kaptak az angliai
korményt6l és a Bank of EnglandtSl a kormdny Covid19-cel kapcsolatos vallalati finanszirozdsi eszkozének
keretében, amely lehetGvé tette az egyesiilt kirdlysdgbeli véllalkozdsok szdmara, hogy a Covid19 el6tti kereskedelmi
kamatldbak mellett igényeljenek hiteleket. Végezetiil hozzd kell tenni, hogy 2020 dprilisdban az Allegiant Air, az
American Airlines, a Hawaiian Airlines és a Spirit Airlines is kormanyzati timogatast kapott az Egyesiilt Allamok
kormdnydnak Pénziigyminisztériumdatol (**°). Ezzel szemben amikor a SAS az intézkedést megel6zGen
tdmogatdsban részesiilt (2.1.3.2 szakasz), az allami garancia tobbnyire alacsonyabb volt, mint az emlitett
légitarsasdgok esetében nytjtott allami garancia. Feltétel volt, hogy amennyiben a SAS felt6késitést hajt végre, ezt az
eszkozt azonnal meg kell sziintetni és teljes egészében vissza kell fizetni ((81) preambulumbekezdés).

(312) Harmadszor, a Ryanair azt dllitja, hogy a SAS piaci befektet6k bevondsaval is szert tehetett volna hitelfinanszirozdsra.
A Ryanair ezt a kijelentését az Oxera-jelentésben foglalt bizonyitékokra alapozza, melyek szerint a
Covid19-vildgjarvany kezdetén tobb olyan légitdrsasdg tudott hitelfinanszirozashoz jutni a piacokon, amely a SAS-
éhoz hasonlé hitelmindsitéssel rendelkezett ('*!). A Ryanair killonosen azzal érvel, hogy a SAS biztositékként
hasznalhatta volna 55 meg nem terhelt légi jarmdvét annak érdekében, hogy megfizethetSbb feltételek mellett
vegyen fel biztositékkal fedezett hitelt.

(313) Amint azt a (309) preambulumbekezdés kozli, a Ryanair nem szolgdl konkrét bizonyitékkal arra vonatkozéan, hogy
a SAS az intézkedés nyujtdsdnak idején hozzafért volna magdnfinanszirozdshoz. Az, hogy esetleg tobb 1égitdrsasag
tudott bevonni fedezett vagy nem fedezett hitelfinanszirozdst a piacrél, nem feltétlenil jelenti azt, hogy ezek a
véllalatok a SAS-éhoz hasonlé helyzetben voltak, vagy hogy hasonl6 lehetGségek alltak volna a SAS rendelkezésére
(mégpedig kell6 mértékben), vagy hogy ezek a lehet6ségek helyettesithették volna az allami feltSkésitést (1#2).

(")Lasd  példdul:  https://www.iairgroup.com/en/newsroom/press-releases/newsroom-listing/2020/ib-vy-loan-agreements ~ (legutébbi
hozzéaférés: 2023. november 28.). Lisd még: sajtdjelentések arrdl, hogy az IG-csoport ugyanilyen tipust hitelt kapott az angliai
korménytél: https://www.aljazeera.com/economy/2020/5/7 [british-airways-parent-iag-taps-uk-government-funds-for-help (legutobbi
hozzaférés: 2023. november 28.).

(77%) Lasd példaul: https://news.sky.com/story/coronavirus-airlines-among-businesses-given-bank-of-england-bailouts-1200056 8 (legutobbi
hozzéférés: 2023. november 28.).

(")Lasd  példdul:  https:/[www.theguardian.com/business/2020/apr/06/easyjet-secures-600m-coronavirus-loan-from-uk-treasury-and-
bank (legutdbbi hozzaférés: 2023. november 28.).

(*)Ldsd  példdul: https:/[home.treasury.gov/policy-issues/coronavirus/assisting-american-industry/payroll-support-program-payment
(legutobbi hozzéférés: 2023. november 28.).

("*1) A Ryanair szerint e légitdrsasdgok a kovetkezdk voltak: American Airlines, Allegiant Air, Azul, Hawaiian Airlines, Spirit Airlines, GOL
Airlines.

("*2) Azt is meg kell emliteni, hogy a légitdrsasagok tSkestruktirdja, izleti modellje, jogalldsa és kiils6 t6kéhez valé hozzatérése jelentésen
eltérhet. A Ryanair nem szolgéltat bizonyitékot az dsszes felsorolt véllalat és a SAS 6sszehasonlithatdsdgdra vonatkozdan.
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(314) Amint azt a (304) preambulumbekezdés is kifejti, a Bizottsig megismétli, hogy a SAS-nak friss sajit tGke
bevondsdval siirgGsen helyre kellett dllitania mérlegét, hogy kezelje fizetSképességi problémadjat és elkeriilje a piacrdl
valo kilépést. A SAS csak dgy tudta megkezdeni mérlegének helyredllitasdt, a sziikséges siirg@sséggel kezelni
fizet6képességi problémadit, és fokozatosan helyreéllitani a piaci alapu finanszirozdshoz vald, megfizethet6 feltételek
melletti hozzaférését, hogy friss sajat t6két vont be meglévé és/vagy Gj befektetsktsl.

(315) Hozza kell tenni azt is, hogy a Ryanair dltal emlitett, Ba3 és B1 kozotti hitelmindsitéssel rendelkezd légitdrsasigok
példdi nem alkalmasak az egymdssal hasonlé vdllalatok Osszehasonlitdsara, tekintettel arra, hogy a SAS
hitelmindsitését 2020. junius 10-én B+-r6l CCC-re mddositottdk (lasd a (300) preambulumbekezdést). Az egyes
légitarsasagok dltal végrehajtott felsorolt tigyletek tehdt nem tekinthet6k megbizhaté referenciamutaténak a Ryanair
azon érvének vonatkozdsdban, miszerint a hasonl6 légitdrsasdgok a Covid19-vildgjdrvany idején képesek voltak a
befektetktd] hitelfinanszirozast szerezni.

(316) Hozza kell tenni azt is, hogy a Ryanair éllitdsdval ellentétben a SAS nem rendelkezett 55 meg nem terhelt 1égi
jarmtvel (***), amelyet biztositékként tudott volna felhaszndlni ahhoz, hogy megfizethet6bb feltételek mellett jusson
hozzd biztositékkal fedezett hitelhez. Amint azt a (303) preambulumbekezdés kifejti, a SAS nem szdmolhatott
azzal, hogy likviditdsi vagy tGkesziikségletei jelentSs részét megfelel szamt meg nem terhelt 1égi jarmiivel tudja
majd fedezni, hiszen az észszer(i varakozdsok szerint erre csak négy 1j technolégidval rendelkezd 1égi jarmdve lett
volna alkalmas. A rulirozé hitelkeretre vonatkozé feltételek azt is jelzik — amelynek allami garancidjat 2020
aprilisdban hagytdk jovd —, hogy a felt6késités idején valdszintileg nem dllt a SAS rendelkezésére megfizethetd
feltételek mellett elérhetd fedezett hitel ((303) preambulumbekezdés).

(317) Negyedszer, a Ryanair azt kifogdsolja, hogy a Bizottsig nem mérlegelte azt, hogy a SAS-nak vajon mdédjdban allt-e
piaci magdnszerepl6kkel olyan iigyleteket végrehajtani, amelyek az addssdga megnovelése nélkiil timogattdk volna
likviditdsat (ilyen lehetett volna példdul a hibrid instrumentumok kibocsatdsa vagy jelzdloggal terhelt 1égi jarmiivek
értékesitése).

(318) A részére benyjtott bizonyitékok alapjdn a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy igen valészintitlen az, hogy a SAS
megfizethetd feltételek mellett hozzafért volna hibrid instrumentumok formdjaban nyjtott finanszirozashoz (lasd
a (300) preambulumbekezdést). Azt is figyelembe kell venni, hogy a SAS 2020 jiniusdban rosszabb hitelmindsitést
kapott, ami negativ hatdssal volt azon képességére, hogy megfizethet§ feltételek mellett finanszirozza magit a
hibrid instrumentumok piacdn. Ezt az is bizonyitja, hogy a SAS forgalomban 1év6 hibrid instrumentumaival a
felt6késités idGpontjaban a masodlagos piacokon értékcsokkenést mutat szinteken kereskedtek, amint azt a széban
forgd instrumentumok drazdsinak 2019 decembere és 2020 jiniusa kozotti alakuldsa is mutatja.

(319) Ezenkiviil az ideiglenes keret 49. pontjdnak c) alpontja értelmében a Bizottsdgnak értékelnie kell, hogy a tdmogatds
kedvezményezettje megfizethetd feltételek mellett hozzaférhet-e alternativ piaci alapt finanszirozashoz. Ebbél az
kovetkezik, hogy — szemben azzal, amit a Ryanair allit — az értékelés nem terjed ki arra, hogy a kedvezményezettnek
lehetGsége volt-e arra, hogy még inkdbb visszafogja tevékenységeit. Ezért nem megalapozott a Ryanair azon dllitdsa,
miszerint a SAS-t arra kellett volna kotelezni, hogy — a megfizethetd feltételek melletti piaci alapt finanszirozds egyik
formdjaként — mérlegelje jelzdloggal terhelt 1égi jarmtvek értékesitését, amely gyakorlatilag tevékenységeinek
sztikiiléséhez vezetett volna.

(320) Ezért a fentiek alapjan a Bizottsdg ugy itéli, hogy a SAS nem volt képes megfizethet§ feltételek mellett finanszirozast
taldlni a piacokon, és életképességének biztositisdhoz az érintett tagallam horizontalis likviditasfedezeti intézkedései
sem voltak elégségesek”. Az intézkedés tehdt megfelel az ideiglenes keret 49. pontja c) alpontjdnak.

6.3.1.4. Osszeegyeztethet8ség az ideiglenes keret 49. pontjdnak d) alpontjdval

(321) Az ideiglenes keret 49. pontjanak d) alpontja szerint a tagdllamoknak bizonyitaniuk kell, hogy ,a kedvezményezett nem
olyan vdllalkozds, amely 2019. december 31-én (az dltaldnos csoportmentességi rendelet értelmében) mdr nehéz helyzetben
lévének mindsiilt”.

(322) El6zetes megjegyzésként a Ryanair helyesen mutatott rd arra, hogy a Bizottsg az eredeti hatdrozatban, az ideiglenes
keret 49. pontjdnak d) alpontja szerinti értékelés sordn a SAS nem Osszevont pénziigyi beszdmoldira tdmaszkodott
(lasd a (185) preambulumbekezdést). A Bizottsdg folytatta az dltalinos csoportmentességi rendelet 2. cikke 18.
pontjdnak a) és c) alpontjdban foglalt feltételek értékelését a SAS Osszevont pénziigyi beszdmoléjanak
felhaszndldsaval, melyet az alkalmazand6 pénziigyi és szamviteli szabalyoknak megfelelGen készitettek el.

(") E szam becslése sordn a Ryanair egyszertien azt feltételezi, hogy a SAS-nak 2019. oktéber 31-én tulajdondban 1évg Gsszes 1égi jarm a
feltGkésités idGpontjaban még mindig meg nem terhelt volt.
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(323)

(324)

(325)

(326)

(327)

(328)

(329)

(330)

Ezért a dan és a svéd hatdsdgok dltal szolgdltatott bizonyitékok alapjan ((98) preambulumbekezdés) a Bizottsdg
felilvizsgdlta a SAS-nak (mint részvénytdrsasignak és mint a SAS anyavéllalatinak) osszevont pénziigyi
beszdmol6jat. A Bizottsdg megallapitotta, hogy a SAS a kumuldlt hidny kovetkeztében nem veszitette jegyzett
t6kéjének tobb mint a felét (lasd az dltalanos csoportmentességi rendelet 2. cikke 18. pontjdnak a) alpontjat). A SAS
osszevont pénziigyi beszdmoloi szerint 2019. december 31-én sajdt tékéje (5,7 millidrd SEK) meghaladta jegyzett
részvénytSkéjének felét (7,7 millidrd SEK). Mdsodszor, a Bizottsdg megallapitotta, hogy a SAS nem képezte kollektiv
fizetésképtelenségi eljards targydt, és esetében nem teljesiiltek a nemzeti jogban el6irt azon feltételek sem, amelyek
alapjan a hitelez6k kérelmére ilyen eljaras ald vonhaté lett volna (ldsd az dltalinos csoportmentességi rendelet 2.
cikke 18. pontjdnak c) alpontjit). Végezetill: a Bizottsig a SAS osszevont pénziigyi beszdmoldja alapjin
kiszdmitotta, hogy 2019. december 31-én mekkora volt a véllalat konyv szerinti hitel/sajit t6ke ardnya (4,96). A
Bizottsdg megjegyzi, hogy ez az érték az altalanos csoportmentességi rendelet 2. cikke 18. pontjanak e) alpontjdban
meghatdrozott 7,5-0s kiiszobérték alatt maradt.

Ebbdl kovetkezik, hogy a SAS 2019. december 31-én nem volt az altalanos csoportmentességi rendelet értelmében
véve nehéz helyzetben 1év6 véllalkozasnak tekinthetd. Az intézkedés tehdt megfelel az ideiglenes keret 49. pontja d)
alpontjdnak.

6.3.2. A feltékésitési tdmogatds tipusai

Az ideiglenes keret 52. pontja szerint ,[a] tagdllamok a feltdkésitési instrumentumok kovetkezd két kiilon csoportjdt
haszndlva nyijjthatnak COVID-19 feltékésitési tamogatdst: a) tulajdoni részesedést megtestesitd instrumentumok, kiilondsen 1j
torzsrészvények vagy elsébbségi részvények kibocsdtdsa; és/vagy b) sajdttéke-komponenssel rendelkezd instrumentumok (a
tovdbbiakban: hibrid tékeinstrumentumok) ('*4), kiilondsen nyereségrészesedési jogok, csendes részesedések és dtvdlthatd fedezett
vagy fedezetlen kitvények”. Az ideiglenes keret 53. pontja megallapitja, hogy ,[a]z dllami beavatkozds a fenti eszkozok
bdrmely vdltozatdban vagy sajdttéke- és hibridt6ke-instrumentumok kombindcidjaként is megvaldsithatd”. Mindenesetre ,[a]
tagdllamnak Dbiztositania kell, hogy az alkalmazott feltékésitési eszkozok és kapcsolodd feltételeik megfelelGek legyenek a

s s s . s s s

kedvezményezett feltokésitési sziikségleteinek kielégitésére, ugyanakkor a lehetd legkevésbé torzitsdk a versenyt”.

Amint azt a (99) preambulumbekezdés is megemliti, az intézkedés egy tulajdoni részesedést megtestesit§
instrumentum és hibrid t6keinstrumentumok kombindcidja.

A tulajdoni részesedést megtestesitd instrumentumot végiil 3,54 millidrd SEK 6sszegii sajat t6ke alkotta, amelyet
Dénia és Svédorszdg fizetett meg a SAS részére az 1j torzsrészvények SAS dltali kibocsitdsa ellenében ((103)—(105)
preambulumbekezdés).

A hibrid t6keinstrumentumokat 6 millidrd SEK 6sszeg(i, a Dania és Svédorszdg tulajdondban 1évé és dltaluk teljes
mértékben megfizetett, lejarat nélkili Gj hibrid értékpapirok alkottdk ((106) preambulumbekezdés). Ezek az
instrumentumok az IFRS szerint sajat t6kének mindsiilnek.

Ami konkrétabban az ideiglenes keret 53. pontjdt illeti, a Ryanair észrevételeiben kijelentette, hogy a Bizottsdg nem
fejtette ki, hogy az intézkedés miért alkalmas a SAS feltGkésitési szitkségleteinek kielégitésére, tovabbd hogy a
Bizottsdg nem végezte el annak értékelését, hogy az intézkedés — kiilondsen mds lehetséges tdmogatdsi eszkozokhoz

képest — valoban a lehetd legkevésbé torzitotta-e a versenyt ((187) preambulumbekezdés).

Erre az észrevételre vélaszul a Bizottsag emlékeztet arra, hogy a felt6késitési instrumentum és az ahhoz kapcsolodo
feltételek megfelelének tekinthet6k a kedvezményezett feltGkésitési sziikségleteinek kielégitésére, mikozben az
ideiglenes keret 53. pontjdban emlitettek szerint a lehetd legkevésbé torzitjak a versenyt, feltéve, hogy megfelelnek
az emlitett keretben ennek kapcsan el6irt kovetelményeknek a feltGkésités Osszege (3.11.4. szakasz), az adllam
ellentételezése és kilépése (3.11.5. szakasz), az irdnyitds és az indokolatlan versenytorzulds megel6zése (3.11.6.
szakasz), valamint a felt6késitésbél eredd dllami részesedésre vonatkozo exitstratégia és jelentéstételi kotelezettségek
(3.11.7. szakasz) tekintetében. E kovetelmények mindegyike épp annak biztositdsit célozza, hogy a széban forgd
intézkedés és kapcsolodo feltételei nem haladjak meg a kedvezményezett feltSkésitési sziikségleteinek kielégitéséhez
szitkséges mértéket, ugyanakkor a lehetS legkevésbé torzitjak a versenyt. Ezért amennyiben e kovetelmények
teljesiilnek, agy kell tekinteni, hogy a kivélasztott feltGkésitési instrumentum megfelel az ideiglenes keret 53.

pontjanak. Mindezen kovetelmények értékelésére a kovetkezd szakaszokban keriil sor.

(***) A hibrid tékeinstrumentumok olyan eszkozok, amelyek az idegen és a sajat téke jellemzGivel is rendelkeznek. Ilyenek példdul az
atvélthat kotvények, amelyek hozama részvényre valtdsukig a kotvényekéhez hasonld. A hibrid tSkeinstrumentumok teljes
hozamdnak értékelése tehdt egyrészt a hitelviszonyt megtestesitS instrumentumként generdlt hozamt6l fiigg, masrészt pedig a
tulajdoni részesedést megtestesitS instrumentumma valé dtalakitds feltételeitdl.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj

53/90



HU HL L, 2024.10.1.

(331) Az alternativ tdmogatdsi instrumentumok meglétét illetSen a Bizottsdg a 6.3.1.3. szakaszban mdr megéllapitotta,
hogy a jelen tigyben az intézkedésnek nincs alternativdja. Ezenkivill az dllandé itélkezési gyakorlat szerint a
Bizottsdg nem koteles bizonyitani, hogy nem létezik semmilyen més elképzelhet§ tdmogatdsi intézkedés — ami
definicié szerint hipotetikus —, amely megfelelébb lenne és ugyanakkor kevésbé lenne alkalmas versenytorzulds
elGidézésére (**).

6.3.3. A feltdkésités dsszege (az ideiglenes keret 54. pontja)

(332) Azideiglenes keret 54. pontja szerint ,[a] tdmogatds ardnyossdgdnak biztositdsa érdekében a COVID-19 feltdkésités Gsszege
nem haladhatja meg a kedvezményezett életképességének biztositdsdhoz sziikséges minimumot, és nem mehet til azon a célon,
hogy visszadllitsa a kedvezményezett tokestruktirdjdt a COVID-19-jdrvdny el6tti, vagyis a 2019. december 31-i helyzetnek
megfeleld szintre. A tdmogatds ardnyossdgdnak értékelésekor figyelembe kell venni a COVID-19-jdrvdnnyal Gsszefiiggésben
kapott vagy eldirdnyzott dllami tdmogatdsokat”.

(333) Az 54. pontban meghatdrozott ardnyossagi tesztnek két egyiittes feltétele van. Egyrészt a Covid19-felt6késités nem
tdmogatdsi Osszeget, amely minimadlisan szitkséges ahhoz, hogy a vallalat magantSke-piacokhoz valé hozzaférése
helyredllion (és igy a vdllalat képes legyen megfizethet§ dron hitelfinanszirozdshoz és/vagy sajttGke-
finanszirozashoz jutni a piacokon). Tovabba, Covid19-felt6késités nem mehet til azon a célon, hogy visszadllitsa a
kedvezményezett t6kestruktirdjit a Covid19-vildgjarvany kitorése el6tti helyzetnek megfelel6 szintre.

(334) Amint azt a (16) preambulumbekezdés megjegyzi, az intézkedés értékelésének az eredeti hatdrozat Torvényszék
altali megsemmisitését kovetden a tdmogatds nydjtdsdnak idSpontjdban fenndllé tényeken és részleteken kell
alapulnia. Ezért a Bizottsdg az értékelés elvégzése soran bizonyos szdmadatok esetében az akkoriban elérhetd
eldrejelzéseket haszndlta fel. A Bizottsdg az ideiglenes keret 54. pontja szerinti ardnyossdgi értékelés sordn a SAS
csoport egészének — vagyis a SAS-nak és lednyvillalatainak — 6sszevont pénziigyi beszdmol6jdra timaszkodott.

(335) El6szor is, annak értékelése sordn, hogy a tdmogatds megfelel-e a kedvezményezett tdkestruktirdjinak a
Covid19-vildgjarvany el6tti szintre valé helyreallitdsahoz szitkséges minimumnak, a Bizottsdg figyelembe vette i. a
kedvezményezett sajattSke-pozicidjara vonatkozé pénziigyi elérejelzéseket, és ii. a kedvezményezett hitel/sajit t6ke
ardnydra vonatkozd pénziigyi elGrejelzéseket. Ezek az elSrejelzések a 2021-es pénziigyi év végén a Covid19-hez
kapcsolodd feltSkésitést kovetS helyzetre vonatkoztak. A Bizottsdg Osszehasonlitotta e mutatok értékét a
Covid19-vildgjarvany el8tti mutatékkal (59).

(336) Mdsodszor, annak értékelése érdekében, hogy a tdmogatds megfelel-e a SAS életképességének biztositisdhoz
szitkséges minimumnak, a Bizottsdg meghatdrozta a feltGkésitési dllami tdmogatds azon minimédlis osszegét, amely
ahhoz volt szitkséges, hogy a viéllalat ismét hozzaférhessen a t8kepiacokhoz (hitelhez és[vagy sajit t6kéhez). E
célbdl a Bizottsdg a kovetkezd mutatdkat elemezte (elGrejelzések formdjéban):

— A netté hitel/sajat t6ke ardny, amelyet a hitelmindsits intézetek jellemz&en figyelembe vesznek a vallalatok
hitelképességének értékelésekor. Ezen beliil a Bizottsdg ossze fogja vetni a kedvezményezettnek az intézkedés
utdni nettd hitel/sajat t6ke ardnydt a mds eurbpai légitdrsasigokndl a Covidl9-vildgjdrviny kitorését
megel6z8en mért nett6 hitel/sajit t6ke ardnnyal (azaz a 2019. december 31-i helyzettel) mint referencia-
értékkel. A Bizottsdg gy véli, hogy az 6sszehasonlithaté véllalatok harmadik kvartilisének nettd hitel/sajat
t6ke ardnya hasznalhat6 és megfeleld referenciaérték.

— A nett6 hitel[EBITDA ardny tovébbi olyan mutatd, amelyet a hitelmindsitd intézetek figyelembe vesznek egy
véllalat hitelképességének meghatdrozdsa sordn. A Bizottsdg ezen belill azt fogja értékelni, hogy a
Covid19-hez kapcsol6do feltSkésitést koveten a nettd hitel[EBITDA ardny nem alacsonyabb-e a 3,0-3,5-0s
kiiszobértéknél. Ez G6vatos megkozelités, mivel bevett gyakorlat az, hogy a 3,5-nél magasabb
nettd hitel/[EBITDA aranyt tekintik a rossz hitelképesség jelének. Jollehet a tényleges hitelmindsitések szamos
tényezdt figyelembe vesznek, a nettd hitel[EBITDA ardnnyal rendelkezd villalatok jellemzden nem kapnak
befektetésre ajanlott mindsitést, ami azt jelenti, hogy nehezebben és nagyobb koltségek mellett férnek csak
hozza a magantéke-piacokhoz.

(") llyen értelemben ldsd: a Torvényszék 2019. méjus 6-i itélete, Scor kontra Bizottsdg, T-135/17, ECLLEU:T:2019:287, 94. pont.

(%) Tekintettel arra, hogy a SAS pénziigyi éve november 1-jét6l oktober 31-ig tart, a Covid19-vildgjdrvany kitorését megel6z8 utolsd
mérleg 2020 elsé negyedévének (a janudr 31-ig tartd idGszaknak) a mérlege. A Bizottsdg ezért helyénvalénak tartja, hogy a Covid19
el6tti helyzet értékelésére a 2019. december 31-i adatok helyett a 2020-es pénziigyi év elsG negyedévébdl (a 2020 janudrjdban zaruld
idGszakbdl) szarmazo6 adatokat haszndlja fel.
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— A sajat t6ke/eszkoz ardny tovabbi mutatd, amely egy vallalat hitelképességi értékelésének részét képezi. A
Bizottsdg ezzel az ardnyszdmmal is elvégezte azt a referenciatesztet, mint a nett6 hitel/sajit t6ke ardny
esetében.

— A pénziigyi felkésziiltségi ardny a vallalat likvid pénzeszkozeinek — beleértve a fel nem hasznélt hitelkereteket
— és az dlland6 koltségeknek az ardnya. A Bizottsdg ezt az ardnyt a 25 %-os kiiszobértékhez mérte. Ha a
pénziigyi felkészilltségi mutatd 25 % ald esik, akkor a légikozlekedési hatdsdg szorosabb monitorozasba
kezd. Ahhoz, hogy az adott helyzetben a SAS megtarthassa légikozlekedési engedélyét, a légikozlekedési
hatdsag az éves helyett negyedéves pénziigyi beszdmoldkat kérne be, valamint el8irnd egy helyreallitasi terv
elkészitését, amely bemutatja a mutaté 25 %-ndl magasabb értékre torténd visszadllitdsira irdnyuld
intézkedéseket.

(337) A Ryanair az életképességet a magdnbefektet6k szamara elfogadhaté jovedelmez8ségi szintnek felelteti meg, és azzal
érvel, hogy a Bizottsdgnak olyan jovedelmezdségi mutatokat kellett volna értékelnie, mint példdul a t8keardnyos
jovedelmezGség ((188) preambulumbekezdés). Az ideiglenes keret 54. pontja azonban nem tesz emlitést a
jovedelmezdségrol. Az ideiglenes keretbdl ehelyett egyértelmten az tlinik ki, hogy 6 célja a likviditdsi sziikségletek
fedezése annak érdekében, hogy fenntarthatd legyen a vallalkozdsok mikodésének folytonossiga a
Covid19-vildgjarvany idején és azt kovetSen. Ezért mondja ki az ideiglenes keret 9. pontja, hogy éllami
segitségnyujtdsra van sziikség ,annak biztositdsa érdekében, hogy elegendd likviditds dlljon rendelkezésre a piacokon”, és
hogy ,fenn lehessen tartani a gazdasdgi tevékenység folytonossdgdt a COVID-19-jdrvdny kitrése alatt és utdn”. A 11. pont
tovabbd egyértelmiivé teszi, hogy az ideiglenes keret ismerteti azokat a lehetGségeket, amelyek a tagdllamok
rendelkezésére dllnak ahhoz, hogy ,biztositani tudjdk a vdllalkozdsok [...] likviditdsdt és forrdshoz jutdsdt”. A 18. pont
pedig rogziti, hogy ,az dllami tdmogatds indokolt, korldtozott idGtartamra annak érdekében, hogy orvosoljdk a vdllalkozdsok
likviditdsi problémdit, és gondoskodjanak arrél, hogy a COVID-19-jdrvdny dltal okozott zavarok ne renditsék meg az érintett

vdllalkozdsok életképességét”.

(338) Ennek megfelelen a Bizottsdg nem koteles olyan jovedelmez@ségi mutatékat alkalmazni, mint példdul a
t6keardnyos jovedelmezdség vagy az eszkozardnyos jovedelmezGség ((188) preambulumbekezdés), mivel a SAS
életképességének értékeléséhez nem kell elvégeznie a SAS jovedelmezGségének értékelését. A fentiekben kifejtettek
szerint a Bizottsdg dltal figyelembe vett mutatdk (kiilonosen a nettd hitel/sajit téke ardny, a netté hitel EBITDA
ardny és a sajat tGkeleszkoz ardny) kulcsfontossdgii mérdszamok a véllalat hitelképességének és piaci alapt
finanszirozashoz val6 hozzaférésének értékeléséhez.

(339) A Bizottsdg a (336) és (337) preambulumbekezdésben emlitett elemzéseket a SAS pénziigyi el6rejelzései alapjn
végezte el, melyeket Dania és Svédorszdg a kozos bejelentésben nydjtott be. A Bizottsdg bels6 dokumentumokat
kért be és elemzett annak értékelésére, hogy ezek az eldrejelzések valoban megfelelnek-e azoknak az
elrejelzéseknek, amelyeket a SAS belsd tervezés céljara készitett. A Bizottsdg kiilonosen az elGrejelzett veszteségek
Osszegét vizsgdlta, mivel azok kozvetlen hatdssal vannak a feltGkésitési sziikségletekre, tekintettel arra, hogy
csokkentik a véllalat sajat t6kéjét. Osszességében: a SAS belsé dokumentumainak elemzése megerdsitette, hogy a
SAS a Ddnia és Svédorszag dltal a Bizottsagnak benyujtott tizleti tervben bejelentett veszteségeknek megfelel§
mértékd veszteséget vart.

(340) A Ryanair azt allitja tovabbd, hogy a Bizottsdgnak vizsgalnia kellett volna, hogy a SAS milyen mértékben tudta volna
strukturdlisan cs6kkenteni koltségalapjat és novelni jovedelmezdségét, illetve hogy milyen mértékben lett volna
képes koltségeit rovid tdvon csokkenteni, azaz hogy a Bizottsdgnak kifogdsolnia kellett volna a SAS pénziigyi
eldrejelzéseit ((193) preambulumbekezdés). A Bizottsdg megjegyzi, hogy az ideiglenes keret 54. pontja ir el§ ilyen
kovetelményt. A Ryanair érvelése a jelek szerint a megmentési és szerkezetdtalakitdsi irdnymutatdssal mutat
analogiat ((188) preambulumbekezdés). Azonban az ideiglenes keret nem ir el§ szerkezetdtalakitdst, kiilonosen

azért, mert a Covidl9-vildgjirvannyal Osszefiiggésben nytjtott feltSkésitési timogatds kedvezményezettje nem
felelGs az életképességét alddsé eseményekért.

(341) A Bizottsdg az ardnyossdgot a bejelentésben megadott pénziigyi adatok — vagyis a 2020 juniusdig tarté idszak
tényleges pénziigyi adatai, valamint a 2020 juliusatol a 2025-6s pénziigyi év végéig tartd idGszakra vonatkozdan az
tizleti tervben megadott elGrejelzések — alapjan értékelte. Hozz4 kell tenni azt is, hogy az értékelés sordn a Bizottsag a
felt6késitési osszegbe belefoglalta mind Dénia és Svédorszdg, mind pedig a magénbefektet6k hozzdjiruldsait. Az e
hatdrozatban figyelembe vett feltGkésitési 6sszeg 14,25 millidrd SEK, bér i. a feltGkésitési szitkségletet részben
magdnrészvényeseknek kellett kielégiteniiik (%), és ii. az intézkedés Gsszege végiil csak a 9,54 millidrd SEK-et érte el

(lasd a (7) preambulumbekezdést). A Bizottsdg tehdt nagyon dvatos feltételezéssel élt.

(") A Bizottsdg elvégzi majd az intézkedés ardnyossaganak feliilvizsgdlatat. Ehhez értékelése sordn figyelembe veszi a magdnbefektetSk
tulajdondban 1év$ 2,25 millidrd SEK értékd forgalomban 1év8 részvények torzsrészvényekké torténd dtalakitdsat, mivel ez virhatéan

tett ki (ldsd a (7) preambulumbekezdést).
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(342) A Ryanair tgy véli, hogy a Bizottsdgnak értékelnie kellett volna az alternativ forgalmi elérejelzések hatdsat ((193)
preambulumbekezdés).

(343) Amikor a SAS osszedllitotta a 2020. dprilis 15-i igazgatésdgi iilésen bemutatott {izleti tervet (ldsd a (40)
preambulumbekezdést), az dgazati elSrejelzések ('*) optimistdbbak voltak, mint a SAS altal figyelembe vett
eldrejelzések ((41) preambulumbekezdés). 2020 juliusa folyamdn azonban az dgazati elrejelzéseket negativ
iranyban moédositottdk ('*), tekintettel a forgalom lassabb fellendiilésére és a Covid19-vildgjarvany romld kildtdsaira.
A SAS gy dontott, hogy nem vizsgdlja felil tizleti elGrejelzéseit, ami azt jelenti, hogy a forgalmi el6rejelzései azokkal
az aktualizdlt dgazati el8rejelzésekkel voltak 0sszhangban, melyek azzal szdmoltak, hogy 2023 és 2024 kozott az
dgazat teljesen helyredll. A Bizottsdg gy véli, hogy semmi nem indokolja azt a kovetkeztetést, miszerint a SAS-nak
optimistabb megkozelitéssel kellett volna dolgoznia, vagy hogy az dgazati eldrejelzésekkel osszhangban 1évé
forgalmi el6rejelzései ne lettek volna megfelelGek.

(344) Végezetill az intézkedés ardnyossdganak értékeléséhez a Bizottsdg figyelembe vette i. azt a tdmogatdst, amelyet az
intézkedés nyujtasanak idépontjaban a SAS mds allami tdmogatdsi intézkedések keretében mar megkapott (lasd az
(57)-(60) preambulumbekezdést), valamint ii. a 2020. augusztus 11-i bejelentés alapjin a SAS-nak a jelen
intézkedés keretében virhatéan nydjtandé tdmogatdst (lasd a (342) preambulumbekezdést). Elgszor is, az
intézkedés nyujtasinak idején mar megadott valamennyi tdmogatdssal szdmoltak az {izleti terv azon el6rejelzései,
amelyek alapjan az ardnyossagi értékelés megtortént. Masodszor, azokra a tdmogatasokra vonatkozdan, amelyekre
az intézkedés bejelentésének idGpontjdban a SAS szdmithatott, az érzékenységi elemzés (ldsd a 6.3.3.3. szakaszt)
ellendrizte, hogy az ardnyossagi értékelés elegendd teret hagyott-e az esetleges kiegészit§ tdmogatdsoknak. A
Bizottsdg megkozelitése ebben az esetben is konzervativ, amennyiben figyelembe veszi azokat a tdmogatdsokat,
amelyeket a SAS egy olyan ddn tdmogatdsi program (SA.58088) keretében kaphatott volna, amelyet a din
hatésdgok végiil nem fogadtak el (ldsd az (59) preambulumbekezdést).

6.3.3.1. A SAS t8kestruktirdjdnak helyredllitdsdhoz sziikséges minimumra korldtoz6dé
dllami tdmogatds

(345) A 4. tablazat a feltGkésitésnek a SAS tSkestruktirdjira gyakorolt hatdsdt mutatja be a Covid19-vildgjarvany el6tti
idGszakra (azaz a 2020. janudr 31-i helyzetre) nézve.

4. tdbldzat

Ardnyossdgi mutatok (millié SEK) (**°)

Covid19-feltdkésités osszesen 14250
Sajattdke-pozici6 feltGkésités nélkil (2021.10.31.) -10024
A. SajéttSke-pozicié (2020.1.31.) (**) 4433
B. Vérhato sajattSke-pozicié a felt6késités utdn (2021.10.31.) 4226
I. arinyossagi mutat6: B- A < 0 -207
C. Nett6 hitel/sajat t6ke ardny (2020.1.31.) (**?) 4,75
D. Nett6 hitel/sajit t6ke ardny a feltSkésités utdn (2021.10.31.) 6,81
Ardnyossagi mutato I C-D < 0 -2,06

(%) 2020. dprilis 27-én a RepiilSterek Nemzetkozi Tandcsa (Eurdpa) a kozepes siilyossdgti helyzetet feltételezd forgatokonyvében azt
prognosztizalta, hogy az utasforgalom legkordbban 2022-ig tér vissza a Covid19 el6tti szintre, 2021 decemberéig pedig e szint
90 %-at éri el. Lasd: https:/[www.aci-europe.org/downloads/resources/200427%20ACI%20EUROPE%20updated%20estimates%200f%
20COVID19%20related%2Otraffic%20and%20financial%20losses %2 0FY %2 0European%20Airports.pdf (legutobbi hozzaférés: 2023.
november 28.).

(**) A RepiilSterek Nemzetkozi Tandcsa (Eurdpa) ezt kovetSen azt jelezte elGre, hogy a teljes helyredlldsra 2024 el6tt nem keriil sor, mig az
IATA el6rejelzése ezt 2023-ra tette. Lasd: https:/[www.aci-europe.org/downloads/resources/ACI%20EUROPE_updated%20estimates%
200f%20COVID19%20traffic%20revenue%20impacts_06.07.2020.pdf  és  https:/[www.iata.org/en/pressroom/pressroom-archive/
2020-press-releases/2020-07-28-02/ (legutobbi hozzaférés: 2023. november 28.).

(**) Forrds: , 1. RFI 3 Data Book 03Aug.xls”, benytjtva 2020. augusztus 3-dn. A 2021. évi, timogatds nélkiili sajattGke-poziciot a timogatds
melletti sajattSke-pozici6 és a feltGkésitési csomag Osszege kozotti killonbségként kell kiszdmitani.

(") A SAS-nak 2019. oktdber 31-én, vagyis a pénziigyi évén beliil a negyedik negyedév elején elért sajittSke-pozicidja 5 372 millié SEK
volt. Ezért konzervativ megkozelités a SAS felt6késités utdni vérhaté sajéttSke-poziciéjat a 2020. janudr 31-i (alacsonyabb) pozicidval
osszehasonlitani.

(1% 2019. oktober 31-én, vagyis a SAS pénziigyi évén beliil a negyedik negyedév elején a SAS nett6 hitel/sajdt t6ke ardnya 4,70 volt. Ezért
konzervativ megkozelités a SAS felt6késités utdni nettd hitel[sajat t6ke ardnydt a 2020. janudr 31-i (magasabb) ardnnyal
osszehasonlitani.
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(346) A 4. tablazat azt mutatja, hogy a SAS-nak a felt6késitést kovetGen (2021. oktSber 31-én) varhaté sajittéke-pozicidja
4,226 millidrd SEK volt. Ez a sajattGke-Osszeg a kovetkezd feltGkésitési intézkedéseket foglalja magdban (1*): i.
2 millidrd SEK értékben torzsrészvények zdrtkord kibocsdtdsa (Ddnia és Svédorszdg kozott egyenlGen elosztva), ii.
4 millidrd SEK értékben 1j torzsrészvény-kibocsdtds meglévd részvényeseknek, iii. 5 millidrd SEK értékben zdrtkort
kibocsatast hibrid értékpapirok (Ddnia és Svédorszag kozott egyenld ardnyban elosztva), iv. 1 millidrd SEK értékben
Dénia részére elhelyezett zartkord kibocsatdsti hibrid értékpapirok, v. 2,25 millidrd SEK értékben forgalomban lévg
kotvények, melyeket torzsrészvényekké alakitottak at (lasd a (342) preambulumbekezdést).

(347) A Covid19-vildgjarvany kitorését kovetGen a SAS a 2020-as pénziigyi évben 9,354 millidrd SEK, a 2021-es pénziigyi
évben pedig 3,939 millidrd SEK veszteséget prognosztizalt. Tehdt a felt6késitési intézkedések eredményeként
a 2021-es pénziigyi évben a SAS nem érhetett el a Covid19-vildgjarvany el6tti, azaz 2020. janudr 31-i sajattGke-
pozici6jandl magasabb poziciot.

(348) A Bizottsdg megdllapitja, hogy a SAS feltGkésitése nem ment tdl azon a célon, hogy visszadllitsa a kedvezményezett
t6kestruktirdjit a Covid19-vildgjdrvany kitorése el6tti helyzetnek megfelel§ szintre, tekintettel arra, hogy a SAS
netté hitel/sajat t6ke ardnydnak 2021. oktéber 31-én vdrhato értéke 6,81 volt, mig 2020. janudr 31-én 4,75-6n 4llt.
A Ddnia és Svédorszdg dltal benydjtott elSrejelzések azzal szdmoltak, hogy a SAS 2019. évi netté hitel/sajat tSke
ardnya a 2024-es pénziigyi évig nem 4ll helyre.

6.3.3.2. A SAS életképességének biztositdsahoz sziitkséges minimumra korldtozott dllami
tdmogatds

(349) A SAS pénziigyi elGrejelzései (**) szerint az dllami felt6késitési intézkedés hidnydban a véllalat a 2020. janudr 31-én
rendelkezésre 4ll6 likviditast (6,598 millidrd SEK) 2020 decemberéig felhaszndlta volna, és 2021. oktdber 31-én
a 4,935 millidrd SEK 6sszegli negativ készpénzpozicidval rendelkezett volna. Az intézkedés megakaddlyozta a SAS
likviditdsinak megszdinését, és eredményeként 2021. oktober 31-ére eldrejelzett likviditdsi pozicid
3,666 millidrd SEK volt.

(350) Az ideiglenes keret 54. pontjaban foglalt életképességi feltétel értékeléséhez — miszerint a Covid19-felt8késités
Osszege nem haladhatja meg a kedvezményezett életképességének biztositdsdhoz szitkséges minimumot — a
Bizottsdg a (337) preambulumbekezdésben emlitett négy tesztet alkalmazta.

(351) Az elsG teszt a SAS eldrejelzett (és a feltSkésités figyelembevételével kiszdmitott) nettd hitel/sajit t6ke ardnydnak
osszehasonlitdsa egy hasonl6 légitdrsasigokbdl 4ll6 minta 2019. december 31-i adataival (**°). A minta 10 eurdpai
légitarsasagbol &l (*%). Ezek kozil hdrom 2019. december 31-én BBB-t6l BBB+-ig terjedd hitelminGsitéssel
rendelkezett (7).

(352) A Bizottsdg nem kozépértéket vesz figyelembe (példdul az atlagot vagy a medidnt), hanem a SAS-hoz hasonl6
véllalatoknak a nett6 hitel/sajat t6ke ardny szerinti harmadik kvartilisét haszndlja viszonyitdsi alapként (ezek a
legrosszabbul teljesitS vallalatok kozé tartoznak). Ez 6vatos megkozelités, mivel a nettd hitel/sajit t6ke ardny
esetében a magasabb referenciaérték elfogaddsa csokkenti a SAS életképességének biztositdsahoz és a t6kepiacokhoz
valé hozzaférésének helyredllitisdhoz sziikséges tdmogatds minimdlis Osszegét (mivel alacsonyabb Osszeg(i
tdmogatas mellett is elérhetd a nettd hitel/sajat t6ke ardny referenciaértéke).

torzsrészvényekké alakitottdk dt (1,5 millidrd SEK).

(***) Forras: , 1. RFI 3 Data Book 03Aug.xls”, benytjtva 2020. augusztus 3-an.

(1) 10 véllalat kozill azon kettd esetében, amelyek pénziigyi éve mdrcius 31-én zdrul, a Bizottsidg a harmadik negyedévi mérlegbdl
szdrmaz6 adatokat haszndlta fel az 6sszehasonlithatosdg biztositdsa érdekében.

("*%) A mintdt a Ryanair, a Deutsche Lufthansa, az International Consolidate Airline Group, az Air France-KLM, a Wizz Air, a Norwegian Air
Shuttle, az Aegean Airlines, a Finnair, a Croatia Airlines és az Icelandair csoport alkotja. E légitdrsasdgok esetében a medidn netté hitel/
sajat t8ke ardny 0,65 volt, a harmadik kvartilisben pedig 1,92 (2019. december 31.).

("*7)Ezek versenytdrsak a kovetkezGk: Ryanair, International Consolidate Airline Group és a Deutsche Lufthansa (Forrds: Capital IQ). A
nett6 hitel/sajat t6ke ardny 2019. december 31-én 0,12 és 1,11 kozott mozgott.
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(353) A Bizottsdg megjegyzi, hogy — figyelemmel a feltGkésitési intézkedésekre —a SAS 2021. oktdber 31-én varhatd nett6
hitel/sajat t6ke ardnya (6,81) joval meghaladta a Covid19-vildgjdrvany kitorését megel6z8en a tobbi véllalatnal
megfigyelt nett6 hitel/sajit t6ke ardnyok harmadik kvartilisét (1,92). A varakozdsok tgy széltak, hogy a SAS
t6kestruktiurdja csak a 2025-6s pénziigyi évben javul majd; az ekkorra elGrejelzett nettd hitel/sajat t6ke ardny
1,64 volt. A Bizottsag megjegyzi tovabba, hogy a SAS 2021. oktdber 31-én varhat6 nettd hitel/sajat téke ardnya is
magasabb volt, mint az értékelt véllalatok korében mért legmagasabb arany.

(354) A mdsodik teszt sordn a Bizottsdg azt vizsgdlta, hogy a SAS arra szdmitott-e, hogy a nettd hitel/EBITDA ardny
a 3-3,5-0s kiiszobérték ald csokken-e, és ha igen, mely pénziigyi évben. Altalanos piaci gyakorlat, hogy az emlitett
kiiszobértékeket meghaladé nettd hitel EBITDA ardnnyal rendelkezd véllalatokat rendkiviil kockdzatosnak tekintik.
Ezért az ilyen nettd hitel[EBITDA ardnnyal rendelkezd vallalatok szdmara nehézséget okoz a magantSkepiacokhoz
val6 hozzdférés. A SAS pénziigyi elGrejelzései szerint a 2021. pénziigyi év végén a nettd hitel[EBITDA ardny 7,3 lett
volna, ami joval meghaladta a 3,0-3,5-0s kiiszobértéket.

(355) A védrakozdsok tigy szoltak, hogy a SAS nett6 hitel[EBITDA ardnya idGvel varhat6an fokozatosan csokken majd, és
a 2023-as pénziigyi év végén eléri a 3,4-et, a 2024-es pénziigyi év végén pedig a 2,6-ot. Ez a dinamika azt jelzi,
hogy a vérakozdsok szerint a feltGkésitési intézkedésekre volt sziikség ahhoz, hogy a SAS kezelni tudja a
Covid19-vélsdg negativ hatdsait és vissza tudja dllitani a magantSkepiacokhoz val6 hozzaférését 2023-t6l (amikor a
nett6 hitel/[EBITDA ardny varhat6an a 3-3,5-0s kiiszobérték ald csokken).

(356) A harmadik teszt a SAS el6rejelzett (és a feltGkésités figyelembevételével kiszdmitott) sajat tGke/eszkoz ardnydnak
osszehasonlitdsa a (352) preambulumbekezdésben emlitett hasonlé légitarsasigok 2019. december 31-i
adataival (1*). A Bizottsdg nem kozépértéket vesz figyelembe (példdul az tlagot vagy a medidnt), hanem a SAS-hoz
hasonlé vallalatok elsé kvartilisét haszndlja viszonyitdsi alapként (ezek jelen esetben a legrosszabbul teljesits
véllalatok). Ez is 6vatos megkozelités, mivel a sajdt tGkefeszkoz ardny esetében az alacsonyabb referenciaérték
elfogaddsa csokkenti a SAS életképességének biztositisdhoz és a tdkepiacokhoz valé hozzaférésének
helyredllitdsahoz sziikséges timogatds minimalis 6sszegét (mivel alacsonyabb 6sszeg(i timogatds mellett is elérhetd
a sajdt t6ke[eszkoz ardny referenciaértéke).

(357) A Bizottsig megjegyzi, hogy — figyelemmel a feltGkésitésre — a SAS 2021. oktober 31-én vérhat6 sajat tékefeszkoz
ardnya (7,87 %) joval alatta maradt a Covid19-vildgjarvany kitorését megel6zGen a tobbi véllalatnal megfigyelt nettd
sajat/eszkoz téke ardnyok elsg kvartilisének (18,12 %). A Bizottsag azt is megjegyzi, hogy a SAS arra szdmitott, hogy
a tervezési id@szak alatt (azaz a 2025-0s pénziigyi év el6tt) nem haladja meg a tobbi vallalatnal megfigyelt sajat t6ke/
eszkoz ardnyok elsé kvartilisét. Végezetill, a Bizottsdg megjegyzi, hogy a SAS 2021. oktdber 31-én vérhaté sajit
t6ke/eszkoz ardnya is magasabb volt, mint az értékelt vallalatok korében mért legmagasabb ardny.

(358) A negyedik teszt sordn a Bizottsdg a SAS pénziigyi felkésziiltségi ardnydt méri a 25 %-os kiiszobértékhez ((337)
preambulumbekezdés). Ez a kiiszobérték a légikozlekedési engedély tovdbbi kotelezettségek — példaul a
légikozlekedési hatdsdg felé torténd gyakoribb jelentéstétel és a helyredllitdsi terv benyujtdsa — nélkiili
fenntartdsdhoz sziikséges minimum. A SAS el8rejelzései gy szoltak, hogy ez az ardny a 2023-as pénziigyi év el6tt
nem haladja meg a 25 %-ot.

(359) A Ryanair szerint a Bizottsdg altal figyelembe vett kiiszobértékek ((337) preambulumbekezdés) nem szolgdlnak
megfelel§ referenciaértékként, mivel a befektetésre ajanlott hitelmindsitést célozzak meg, holott jellemzGen a
befektetésre ajanlott kategéridndl alacsonyabb mindsitéssel rendelkezs légitarsasigok is képesek hozzaférni a
t6kepiacokhoz (190) preambulumbekezdés).

(") A mintdban nem szerepel a nettd hitel/sajat téke ardnyt vizsgalé teszt sordn vizsgalt vallalatok egyike, mivel a széban forgé vallalat

(melynek pénziigyi éve mdrcius 31-én zdrul) nem jelentette be Osszes eszkozének 2019. december 31-i értékét. Tovdbbi
ellendrzésként, illetve annak érdekében, hogy felmérje, milyen kovetkezményekkel jar az, ha e véllalatot bevonja az elemzésbe, a
Bizottsdg a pénziigyi év végi (2020. mdrcius 31-i) mérlegre tdmaszkodva e véllalat esetében megbecsiilte a sajét t6ke/eszkoz ardnyt is.
E mutaté referenciaértéke nem mutat jelentds eltérést akkor sem, ha a villalatot a Bizottsdg felveszi a mintdba (18,39 % 18,12 %
helyett).
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(360) A Bizottsdg azonban a négy értékelt mutatd koziil csak az egyik esetében (nett6 hitel[EBITDA ardny) veszi figyelembe
a befektetésre ajanlott hitelmindsités fogalmat. Kiemelendd, hogy a nett6 hitel/sajat t6ke ardnyt és a sajat t6ke/eszkoz
aranyt a tiz hasonlé eurdpai 1égitarsasagéval veti ossze. Jollehet e légitarsasigok koziil hirom valéban befektetésre
ajanlott hitelmingsitéssel rendelkezett ((352) preambulumbekezdés), a Bizottsdg Svatos megkozelitéssel élve a
véllalatok csoportjdnak rosszul teljesitd kvartilisét veszi figyelembe az sszehasonlitdskor (mely kvartilis olyan
véllalatokbdl allt, amelyek nem rendelkeztek befektetésre ajanlott hitelminGsitéssel). A Bizottsdg még ezzel a
modszerrel is azt allapitja meg, hogy a vdrakozasok ugy széltak, hogy a SAS a felt6késitést kovetSen (2021.
oktéber 31-én) jelentGsen rosszabbul teljesit majd a referenciaértéknél ((354) és (358) preambulumbekezdés).

(361) A Ryanair azzal érvel tovabbd, hogy a Bizottsdg altal meghatdrozott kiiszobértékek tulzottan kedvezd pénziigyi
helyzetet céloznak meg, tekintettel arra, hogy a SAS pénziigyi helyzete a Covid19-vildgjdrvanyt megel6zGen a négy
mutat6 kozil harom alapjdn rosszabb volt, mint a célul kitlizott mutatdk ((191) preambulumbekezdés), de a SAS
akkor is képes volt finanszirozashoz jutni a piacokon.

(362) Amint az fent kifejtésre keriilt, az ideiglenes keret 54. pontjidban meghatdrozott ardnyossagi teszthez két feltételnek
kell egyiittesen teljesiilnie: egyrészt a Covidl9-felt6késités nem mehet tdl azon a célon, hogy visszadllitsa a
kedvezményezett tdkestruktirdjit a COVID-19-jarvany el6tti megfelel§ szintre. Masrészt a Covid19-feltGkésités
nem haladhatja meg azt a felt6késitési tdmogatdsi Osszeget, amely minimalisan sziikséges ahhoz, hogy a villalat
magdntdke-piacokhoz valé hozzéiférése helyredlljon ((334) preambulumbekezdés). A 6.3.3.1. szakasz ismerteti a
teszt elsd részét, és arra a kovetkeztetésre jut, hogy a SAS t6kestruktirdja nem haladja meg a Covid19-vildgjrvany
elétti struktdarat.

(363) A Bizottsdg ugy véli, hogy a teszt mdsodik — a véllalat magdntSke-piacokhoz val6 hozzéférésének helyreallitdsat
érint6 — része esetében indokolt olyan mutatdkat haszndlni, amelyek egyértelmtien a hitelképességhez
kapcsolédnak, majd ezeket a mutatékat Gvatos megkozelitéssel Osszevetni a hasonld légitrsasigok egy
csoportjanak mutatdival (mint a nettd hitel/sajit t6ke ardny és sajit tSkefeszkoz ardny esetében) vagy egy
dltalanosan hasznalt kiiszobértékkel (mint a nettd hitel EBITDA ardny esetében), amint azt a (337) preambulum-
bekezdés kifejti. Mdsodszor, a Bizottsig megjegyzi, hogy az eldrejelzések tigy szoltak, hogy a feltGkésitést kovetGen
(2021. oktéber 31-én) a SAS pénziigyi helyzete nem 4ll vissza a meghatdrozott kiiszobértékek dltal jellemzett
allapotra, ahogy a Covid19-vildgjrvany kitorése elStti pénziigyi helyzete sem 4ll vissza. A nettd hitel/sajt t6ke
ardnyt illetGen megjegyzendd, hogy a SAS-nak feltSkésités utdnra (2021. oktbber 31-re) elSrejelzett szintje 6,81
volt ((354) preambulumbekezdés), amely rosszabb, mint a Covid19-vildgjdrvany kitorése el6tti szint (4,75, amint az
a (191) preambulumbekezdésben szerepel). Ugyanez dll a nett6 hitel[EBITDA ardnyra is (7,3 szemben a (355)
és (191) preambulumbekezdésben emlitett maximum 4,0 értékkel), valamint a sajat t6ke/eszkoz ardnyra (7,87 %
szemben a (358) és (191) preambulumbekezdésben emlitett 8—16 %-kal). Végezetiil azt is meg lehet jegyezni, hogy
mdr az is 6vatos megkozelités, ha a Covid19-vildgjarvany el6tti idGszak a referenciamutatd, tekintettel arra, hogy a
Covid19-vildgjarvany dltal a 1égikozlekedési dgazatra gyakorolt hatdsok bizonytalansdgot véltottak ki a pénziigyi
piacokon ((24) és (31) preambulumbekezdés).

(364) Osszességében elmondhaté, hogy a nett6 hitel/sajét t6ke ardny, a nettd hitel [EBITDA arany, a sajat t6ke/eszkoz ardny
allé informdciok alapjan azok nem haladtdk meg a SAS életképességének és a magantSke-piacokhoz valé
hozzéaférésének biztositisdhoz szitkséges minimumot a 2023-as pénziigyi év végén.

6.3.3.3. Erzékenységi vizsgdlat

(365) A Bizottsdg érzékenységi vizsgdlat keretében értékelte a SAS javdra hozott nydjtott feltSkésitési intézkedések
ardnyossagat. Erre azért volt sziikség, mert az ardnyossag értékelése jelentds mértékben és sziikségszertien a SAS-ra
vonatkozéan a Ddnia és Svédorszdg dltal benydjtott pénziigyi elSrejelzéseken, és kiilonosen az eldrejelzett
veszteségeken alapul. A Bizottsdg igy hatdrozta meg azon veszteségek Osszegét, amelyek esetében (feltételezve, hogy
t6kestruktiirdjdra és a (337) preambulumbekezdésben szerepld mutatdkra tekintettel. A Bizottsdg e szdmitds sordn
abbdl a feltételezésbdl indul ki, hogy ha a SAS kisebb veszteségeket szenvedett volna el, akkor a rendelkezésére ll6
készpénzallomanya ugyanolyan mértékben nétt volna meg, ami 6vatos megkozelités. ().

(") Ez Gvatos feltételezés, mivel példdul a veszteségek nem minden esetben vannak hatdssal a likviditdsi poziciéra ugyanazon idgszakban (a
készpénz-kifizetés helyett egy késébbi idGszakban visszafizetend§ tartozds is lehetséges). Hozzd kell tenni azt is, hogy a veszteségek
adédhatnak olyan koltségtételekbdl is, amelyeket az EBITDA nem tartalmaz (ilyenek példdul pénziigyi koltségek). Ha a veszteségek
nem egyforman érintik a készpénzt (és ezdltal a nett6 hitelt) és az EBITDA-t, akkor a nettd hitel/sajat tGke ardny és a nett6 hitel EBITDA
ardny magasabb, mint a Bizottsag altal feltételezett érték.
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lennének, ha a SAS végiil az eredetileg el6rejelzettnél nagyjabol 1 millidrd SEK-kel kevesebb veszteséget szenvedett
volna el. A pénziigyi felkésziiltségi mutatd ((359) preambulumbekezdés) figyelembevétele nélkil ellenben az
eldrejelzett veszteségekhez képest 1,5 millidrd SEK osszeggel kellene alacsonyabbnak lenniiik a veszteségeknek
ahhoz, hogy a felt6késitési intézkedések ne legyenek aranyosak ().

(367) Tekintettel arra, hogy a SAS elGrejelzett Gsszesitett veszteségei 13,2 millidrd SEK-re ragtak, és hogy a SAS pénziigyi
elGrejelzései a jelek szerint valddiak és hitelesek, mivel 6sszhangban vannak a SAS bels6 dokumentumaiban
foglaltakkal ((342) preambulumbekezdés), a Bizottsdg tigy véli, hogy az 1-1,5 millidrd SEK 6sszegii puffer elegendd
ahhoz, hogy az ardnyossigi vizsgilat a pénziigyi elSrejelzésekre vonatkozd alternativ feltételezésekhez képest
megalapozottabb legyen.

(368) Azt is fontos megjegyezni, hogy az 1-1,5 millidrd SEK 0sszeg(i puffer tovabbi biztositékként szolgdlt az intézkedés
ardnyossdga szempontjabol, tekintettel azon lehetséges kompenzacié maximdlis sszegére, amelyre a SAS jogosult
lenne a légitarsasdgok tdmogatdsdra irdnyul6 azon két ddn program alapjdn, melyeket az intézkedés nyujtasinak
idépontjdban mdr bejelentettek a Bizottsdg felé, és amelyek koziil az elsg koriilbelil 6 milli6 DKK 6sszeggel, a
madsodik pedig 35 millié6 DKK osszeggel tervezett, ami sszesen 5,5 millié EUR-t jelent ((59) preambulumbekezdés).

(369) A Ryanair azt dllitja, hogy a Bizottsdgnak a stressztesztek széles skdldjdt kellett volna figyelembe vennie, valamint
tobb hitranyos forgatékonyvet is mérlegelnie kellett volna (189) preambulumbekezdés).

(370) Az ideiglenes keret 54. pontja annak értékelését irja el§ a Bizottsdg szdmdra, hogy a tdmogatds Osszege ,nem
haladhatja meg a kedvezményezett életképességének biztositdsdhoz sziikséges minimumot”. A pesszimistdbb, hdtranyosabb
forgatokonyvekkel szdmold elSrejelzésekbdl csak az a kovetkeztetés le vonhatd, hogy tobb tdmogatdsra volt
szitkség. Ezért tehdt nincs értelme az érzékenységi vizsgdlatot tovabbi hdtrdnyos forgatokonyvekre kiterjeszteni.
Tovabbd a SAS tizleti elrejelzései 6sszhangban voltak az dgazati normdkkal ((343) preambulumbekezdés), és a SAS
tekintetében 13,2 millidrd SEK Osszeg(i Osszesitett veszteséget prognosztizéltak. Végezetiil a Bizottsdg emlékeztet
arra, hogy a becslések szerint elegend6 mértékd, 1-1,5 millidrd SEK 6sszegii puffert hagyott ahhoz, hogy az
ardnyossagi értékelés megalapozott legyen a pénziigyi elGrejelzésekre vonatkozd alternativ feltételezésekhez képest,
beleértve az optimista forgatokonyveket is ((367) preambulumbekezdés).

6.3.3.4. Kovetkeztetés

(371) A fentiek fényében a Bizottsdg gy véli, hogy az intézkedés nyujtdsinak idSpontjdban — figyelembe véve azt a
tdmogatdst, amelyben a SAS madr részesiilt és azt a timogatast, amelyben a vdrakozdsok szerint az intézkedésen tul
részesiilhetett volna — az intézkedés nem haladta meg a SAS életképességének biztositasahoz sziikséges minimumot,
tovabbd nem haladta meg az annak eléréséhez sziikséges mértéket, hogy a SAS 2019. december 31-i
t6kestruktirdjat visszadllitsdk. A fenti elemzés elegend§ bizonyitékot szolgdltat arra vonatkozdan, hogy az
intézkedés ardnyos.

6.3.4. Az dllam ellentételezése és kilépése

(372) Az édllam ellentételezésének és kilépésének az ideiglenes keret 55-59. pontjdban meghatdrozott dltaldnos elvei
szerint a tagallamoknak megfeleld ellentételezést kell kapniuk befektetéseikért, és mechanizmust kell bevezetniiik a
visszafizetés fokozatos 9sztonzésére.

(373) Az ideiglenes keret 57. pontja szerint ,[a] COVID-19 feltdkésitési tamogatds ellentételezését megemelve kozeliteni kell azt a
piaci drakhoz, ezzel Gsztonizve a kedvezményezettet és a tobbi tulajdonost az dllami felt6késitési tdmogatds visszafizetésére, és
egyben minimalizdlva a versenytorzulds kockdzatdt”. Az ideiglenes keret 58. pontja egyértelm(ivé teszi, hogy az 57. pont
célja az, hogy a feltSkésitési timogatdsnak ,az ellentételezés magas szinten torténd eldirdsdval megfelelden Gsztondznie kell a
vdllalkozdsokat arra, hogy a piaci feltételek kedvezd alakuldsakor visszafizessék a tdmogatdst, és mds finanszirozdsi forrdsokat

keressenek”.

(374) Kifejezetten az ellentételezés kapcsdn az ideiglenes keret 59. pontja el8irja, hogy ,a tagdllamok olyan programokat vagy
egyedi tdmogatdsokat is bejelenthetnek, amelyek esetében az ellentételezés mddszerét a tékeinstrumentum jellemzdihez és
rangsordhoz igazitjdk, feltéve, hogy az alternativik osszességében hasonlé mértékben osztinzik az dllam kilépését, és hasonld
dtfogé hatdssal vannak az dllam ellentételezésére”.

(™) Ha a Bizottsdg a pénziigyi felkésziiltségi ratdt kizdrja az elemzésbdl, akkor az ardnyossigi értékelés tigymond ,legszigoribb”
referenciaértéke a Covid-vdlsdg el6tti, illetve a 2021-es pénziigyi év végén fenndllé netté hitel/sajdt t6ke ardny 6sszehasonlitdsa lesz.
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(375)

(376)

(377)

(378)

(379)

(380)

(381)

(382)

(383)

A (377)—(437) preambulumbekezdésben a Bizottsdg értékeli, hogy az intézkedés megfelel-e ezeknek az dltaldnos
elveknek, valamint a feltGkésitési eszkoz tipusdtdl figglen az ideiglenes keretben meghatdrozott egyedi
szabalyoknak (nevezetesen a tulajdoni részesedést megtestesitd instrumentumok tekintetében a 60-64. pontban, a
hibrid t8keinstrumentumok tekintetében pedig a 65-70. pontban meghatérozottaknak).

6.3.4.1. A tulajdoni részesedést megtestesitd instrumentumok ellentételezése és az
dllamok kilépése

6.3.4.1.1. Belépési ar

A tulajdoni részesedést megtestesitS instrumentumok tekintetében a Bizottsdg megjegyzi, hogy az ideiglenes keret
60. pontja szerint az &llami tdkeinjekciot olyan dron kell végrehajtani, amely nem haladja meg a
kedvezményezettnek a tkeinjekci6 irdnti kérelmet megel6z6 15 nap sordn érvényes dtlagos részvényérfolyamat (a
tovabbiakban: maximalis részvénydr). Mivel a SAS t6keinjekcid iranti hivatalos irasbeli kérelme 2020. méjus 8-an
kelt ((97) preambulumbekezdés), a maximélis részvénydr részvényenként 8,71 SEK.

A Bizottsdg megjegyzi, hogy a t6keemelés sordn (a meglévd részvényeseknek torténd 1j részvénykibocsdtds és a
zartkord részvénykibocsatds esetében egyarant) az Gj részvények dra részvényenként 1,16 SEK ((103) és (104)
preambulumbekezdés), ami 86,7 %-os kedvezményt jelent a maximdlis részvénydrhoz képest. Ebbdl az kovetkezik,
hogy az ideiglenes keret 60. pontjdban meghatdrozott feltételek teljesiilnek.

6.3.4.1.2. Lépcszetes emelési mechanizmus

Az éllam ellentételezésének novelése és a kedvezményezettnek az dllami tSkeinjekcid visszavdsdrldsira vald
osztonzése érdekében az ideiglenes keret 61. pontja a Covid19-t8keinjekcidt kovetd negyedik és hatodik évben két
korben lépcsbzetes emelési mechanizmus alkalmazdsat irja el6. Az ideiglenes keret 62. pontja gy rendelkezik, hogy
a Bizottsdg jovdhagyhat alternativ mechanizmusokat, feltéve, hogy azok 0Osszességében hasonlé mértékben
osztonzik az dllam kilépését, és hasonld dtfogo hatdssal vannak az dllam ellentételezésére.

A lépcszetes emelési mechanizmus (vagy a megfeleld alternativa) hidnya

A Bizottsdg megallapitja, hogy az intézkedés tulajdoni részesedést megtestesit§ instrumentumdt nem kiséri az
ideiglenes keret 61. pontjanak értelmében vett és az abban foglalt kovetelményeknek megfelel§ lépcsGzetes emelési
mechanizmus.

Ezért a Bizottsignak az ideiglenes keret 62. pontja értelmében értékelnie kell, hogy a tulajdoni részesedést
megtestesitd instrumentumhoz trsul-e az ideiglenes keret 61. pontjdban el6irt mechanizmus alternativdjanak
tekinthet6 mechanizmus.

Az eredeti hatdrozatban a Bizottsdg megallapitotta, hogy a Ddnia és Svédorszdg altal 2020. augusztus 11-én
bejelentett intézkedés dltaldnos szerkezete ilyen alternativ mechanizmusnak mindsiil. A Bizottsdg kiilonosen dgy
itélte meg, hogy az intézkedés két OsszetevGjének (nevezetesen a tulajdoni részesedést megtestesits
instrumentumnak és a hibrid tékeinstrumentumnak) 6sszekapcsolt jellege indokolt, figyelembe véve az azok dltal
az dllam kilépésének 6sztonzése érdekében kifejtett egyiittes hatdst. A Bizottsdg tobb tényezdt vett figyelembe annak
megdllapitdsa sordn, hogy az intézkedés dltaldban vett szerkezete kellGen erGs 6sztonzd hatdst gyakorolt az dllamnak
a SAS t6kéjébdl valo kilépésére, kiilonos tekintettel a kovetkezdkre: i. a nagymértékii engedmény, amelybdl Dénia és
Svédorszdg részesiilt, amikor megszerezték a SAS részvényeit, ii. az, hogy az #ij dllami hibrid értékpapirokért jard
ellentételezést novekvd kamatszelvény-kifizetés biztositotta, ami jelentSsen novelte az dllami tdimogatds SAS-on
beliili fenntartdsanak koltségeit, valamint iii. a SAS-ra vonatkozé magatartdsi kotelezettségvallaldsok, kiilondsen az
osztalékfizetési tilalom, amely a tdmogatds teljes visszafizetéséig hatdlyban maradt.

Azonban —amint azt a (8) preambulumbekezdés megemliti —a SAS II itéletben a Torvényszék arra a kovetkeztetésre
jutott, hogy az eredeti hatdrozatban a Bizottsdg megsértette az ideiglenes keret 61. és 62. pontjit, mivel nem

kovetelte meg a tulajdoni részesedést megtestesit§ instrumentumokra vonatkozé 1épcsGzetes emelési mechanizmus
vagy alternativ mechanizmus bevezetését.

El6szor, a Torvényszék agy itélte meg, hogy abban az id6pontban, amikor Dénia és Svédorszag részesedést szerzett a
SAS t6kéjében, a megszerzett részvények dra nem dllt kell6en szoros kapcsolatban a lépcsézetes emelési
mechanizmus vagy az alternativ mechanizmus tdrgydval és céljaval. A Torvényszék ugy itélte meg, hogy a
részvények eredeti vételardra vonatkozo kovetelmény csak elGzetes hatdssal volt a SAS helyzetére, vagyis abban az
idépontban, amikor Dénia és Svédorszdg részesedést szerzett a SAS t8kéjében, és nem az a célja, hogy idGvel
novelje a SAS-nak e részesedés visszavasdrldsira vald Osztonzését, tekintettel arra, hogy a részvények dra
emelkedhet és csokkenhet is.
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(384) Masodszor, a Torvényszék megitélése szerint az, hogy a dan és svéd 4j allami hibrid értékpapirokért jard
ellentételezést novekvs kamatszelvény-kifizetés atjan nyujtsdk, kiilondllé kovetelmény volt, amelyet az ideiglenes
keret 66. pontja irt el6 a hibrid tSkeinstrumentumokra nézve, addig, amig sor nem keriill tSkejellegii
instrumentumokkd torténd atalakitasukra.

(385) Harmadszor, a Torvényszék megéllapitotta, hogy az a tény, hogy a SAS-ra az ideiglenes keret 3.11.6. szakaszdban
meghatdrozott magatartdsi kotelezettségvéllaldsok vonatkoznak, mint példdul az osztalékfizetés tilalma, szintén
olyan kiilondllé kovetelményekkel hozhaté kapcsolatba, amelyek kiegészitik ugyan az ideiglenes keret 61. és 62.
pontjdban foglalt kovetelményt, de nem helyettesitik azt.

(386) A Torvényszék e megallapitdsaira tekintettel az eredeti hatdrozatban azonositott és a (382) preambulumbekezdésben
ismertetett tényezGk a jelen tigyben nem tekinthet8k az ideiglenes keret 61. és 62. pontja értelmében vett 1épcsbzetes
emelési mechanizmusnak vagy ilyen mechanizmus alternativdjinak. Ezért a Bizottsdg kénytelen elutasitani Ddnidnak
és Svédorszagnak a (137) preambulumbekezdésben ismertetett érveit, valamint a SAS-nak (147) preambulumbe-
kezdésben ismertetett érveit.

(387) A Torvényszék azt is megallapitotta, hogy az ideiglenes keret 85. pontjdban el8irt, a szerkezetdtalakitdsi terv
bejelentésére vonatkozo6 kotelezettség 6nmagdban nem befolyasolja az dllam ellentételezésének sszegét és maodjat.
Hozzd kell tenni azt is, hogy ez a kotelezettség csak akkor alkalmazandd, ha az éllami beavatkozdst nem
csokkentették a kedvezményezett sajit t6kéjének 15 %-a ald, és ha a feltGkésités 6ta hat év eltelt. A Torvényszék
szerint tehdt e kotelezettség nem valthat ki az ideiglenes keret 61. pontjdban el6irt lépcsGzetes emelési
mechanizmushoz altal az ellentételezésre gyakorolt hatdshoz hasonlé hatdst, és nem jarhat azzal azonos 6sztonzd
hatdssal az dllam kilépésére. Ebbél kovetkezik, hogy Ddnia és Svédorszdg (138) preambulumbekezdésben foglalt
érveit szintén el kell utasitani.

(388) Végezetill, a Torvényszék megéllapitotta, hogy bar nem vitatott az, hogy a svéd tdrsasagi torvény értelmében egy
tirsasig nem vasdrolhat vissza tOrzsrészvényeket egyetlen konkrét részvényestl, a SAS nem szolgiltatott
bizonyitékot azon allitdsdra, amely szerint a svéd tdrsasdgi torvény kizdrja, hogy egy részvényesnek tovabbi
részvényeket adjanak koltségmentesen. Az eljdrds meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozathoz fizott észrevételeiben a SAS
tovabbra sem tdmasztotta ald, hogy a svéd tdrsasdgi torvény kizdrja, hogy egy részvényesnek tovabbi részvényeket
adjanak koltségmentesen. Ennek alapjan a SAS dltal a (146) preambulumbekezdésben felhozott érveket is el kell
utasitani. Mindenesetre a Bizottsdg megjegyzi, hogy még ha fenn is dll az, hogy a svéd nemzeti jog nem teszi
lehetdvé az ideiglenes keret 61. pontjdban el6irt lépcsézetes emelési mechanizmus végrehajtdsat, a SAS éltal a svéd
tarsasagi torvénnyel kapcsolatban tapasztalt nehézségek nem egyediek, tovdbba hogy a Bizottsag dltal jovahagyott
egyéb feltGkésitési intézkedések esetében hasonld koriilmények kozott mdr vezették be a lépcsdzetes emelési
mechanizmus alternativdit (2*').

(389) Az eljards meginditdsarol sz616 hatdrozathoz flizott észrevételeiben Ddnia és Svédorszdg olyan G érveket terjesztett
el8, amelyekkel sem az eredeti hatdrozat, sem a SAS II itélet nem foglalkozott. Ezek az észrevételek a tehermegosztds
mértékével ((139) preambulumbekezdés), valamint a ddn és svéd dllamnak a kilépési osztonzék irdnti igény
csokkentésére sz6l6 politikai megbizatdsaval dlltak kapcsolatban ((140) preambulumbekezdés).

(390) A (139) preambulumbekezdésben ismertetett észrevételekkel kapcsolatban a Bizottsdg megjegyzi, hogy az ideiglenes
keret 61. és 62. pontja att6l fuggetleniil alkalmazandd, hogy Dénia és Svédorszdg eredetileg milyen szintd tulajdoni
részesedéssel rendelkezett a SAS-ban, illetve hogy sor keriilt-e tehermegosztasra. Az ideiglenes keret 61. és 62.
pontjaban el6irt lépcsbzetes emelési mechanizmus célja a korabbi allapot visszadllitdsa. Mivel — amint azt az eljards
meginditdsdrél sz6l6 hatdrozat (96) preambulumbekezdése megjegyzi — az intézkedés azzal a hatdssal jart, hogy
novelte Dénia és Svédorszag részesedését a SAS-ban, olyan 6sztonz6knek kellett volna kisérniiik, amelyek osztonzik
Dénia és Svédorszag kilépését, valamint a SAS-ban fenndllé részesedésitk Covid19 elétti szintjének visszadllitdsat.
Ilyen 6sztonz6 példaul az ideiglenes keret 61. pontjaban el8irt 1épcsGzetes emelési mechanizmus vagy annak a 62.
pont szerinti megfelel§ alternativija.

(391) A (140) preambulumbekezdésben ismertetett érvet illetéen megjegyzends, hogy Dania és Svédorszdg politikai
megbizatisa nem hatdroz meg konkrét célokat a kilépésitkre vonatkozdan, és nem irdnyoz el§ tovabbi
ellentételezést. Altalinossigban elmondhaté, hogy e politikai megbizatisok homaélyosak, és nem kotelez6ek sem
Dénidra, sem Svédorszdgra, és még kevésbé a SAS-ra nézve. E politikai megbizatdsok tehdt nem felelnek meg az
ideiglenes keret 61. pontjdban meghatdrozott kovetelményeknek, és Osszességében nem osztonzik hasonld
mértékben az dllam kilépését, valamint nincsenek hasonl6 tfogé hatdssal az dllam ellentételezésére, amit pedig az
ideiglenes keret 62. pontja el8ir.

(392) Kovetkezésképpen Dénia és Svédorszag dllitdsdval ellentétben az intézkedés nem tekinthetd dgy, hogy megfelel az
ideiglenes keret 62. pontjinak.

(393) Ddnia és Svédorszdg mdsodlagosan olyan kivételes kortilményekre hivatkozott, amelyek az ideiglenes keret 61.
és 62. pontjatdl eltérve indokoljdk az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése b) pontjanak kozvetlen alkalmazdsit. A
Bizottsdg a tovabbiakban azt értékeli, hogy az adott pont tekintetében fenndllnak-e ilyen kivételes koriilmények.

(*1 Példaul az SA.57659. szamu tigyben a Bizottsdg olyan mechanizmust fogadott el, ahol az ellentételezés hitel vagy azzal egyenértékd

instrumentum formajét oltotte (ldsd az emlitett hatdrozat (30) és (73) preambulumbekezdését).
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Az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének kozvetlen alkalmazdsdt indokold kivételes korillmények fenndlldsa

(394) Amint azt a (141) preambulumbekezdésben emliti, Ddnia és Svédorszdg azzal érvelt, hogy az EUMSZ 107. cikke (3)

,,,,,,

magdntSkének a feltGkésitésbe valé bevonzasdra irdnyuld szandék miatt indokolt.

(395) Az dllandé itélkezési gyakorlat (**?) szerint a timogatdsi intézkedések belsS piaccal val6 Osszeegyeztethetségének az
EUMSZ 107. cikkének (3) bekezdése szerinti értékelése sordn a Bizottsdg mérlegelési jogkorrel rendelkezik. E
mérlegelési jogkor gyakorldsa sordn a Bizottsdg irinymutatdsokat fogadhat el annak megdllapitdsa érdekében, hogy
milyen kritériumok alapjan kivanja értékelni a tagallamok dltal tervezett timogatasi intézkedések belsé piaccal valé
osszeegyeztethetGségét. Az ilyen irdnymutatdsok elfogaddsdval és kozzétételével, midltal kijelenti, hogy alkalmazni
fogja e szabalyokat az dltaluk érintett esetekre, korldtozza magdt a hivatkozott mérlegelési jogkore gyakorldsdban, és
elviekben nem térhet el ezen irdnymutatdsoktol anélkiil, hogy ne tenné ki magat annak, hogy egyes esetekben az
dltaldnos jogelvek — mint az egyenlS bandsméd vagy a bizalomvédelem elvének — megsértése cimén felel@sségre
vonhato legyen (*).

(396) Ennek megfeleléen az édllami tdmogatds specidlis teriiletén a Bizottsdgnak kovetnie kell az dltala kiadott
irdnymutatdsokat és felhivasokat, amennyiben azok nem térnek el a Szerz8dés rendelkezéseitdl (**). Ugyanakkor az
olyan magatartdsi szabdlyok elfogaddsa, amelyekkel a Bizottsdg korldtozza a mérlegelési jogkorét, nem mentesiti a
Bizottsdgot azon kotelezettsége aldl, hogy megvizsgdlja azokat a kivételes sajatos koriilményeket, amelyekre
valamely tagdllam egyedi esetben hivatkozik annak érdekében, hogy az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése b)
pontjanak kozvetlen alkalmazdsat kérje ().

(397) Kovetkezésképpen, mivel Ddnia és Svédorszdg nem vezetett be az ideiglenes keret 61. és 62. pontja szerinti
1épcsbzetes emelési mechanizmust (vagy annak megfeleld alternativat), meg kell vizsgdlni, hogy a jelen tigyben
fennéllnak-e olyan kivételes koriilmények, amelyek igazolhatndk az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése b) pontjanak
kozvetlen alkalmazasat, és kovetkezésképpen az ideiglenes keret 61. és 62. pontjaban el8irt 1épcsGzetes emelési
mechanizmus vagy az annak megfelel§ alternativa hidnyat.

(398) A Bizottsdg ugy véli, hogy jollehet a SAS feltGkésitésének egyedi jellemz8i — nevezetesen az a célkitizés, hogy a
felt6késitést vonzova tegyék a magdnbefektetSk szdmdra, valamint az e befektetSk dltal elfogadott jelentSs mértéki
tehermegosztds — a SAS feltSkésitésének jelentds elemét képezik, és jelentSsen hozzdjarultak a szikséges timogatas
osszegének csokkentéséhez, mégsem indokoljdk az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése b) pontjdnak olyan kézvetlen
alkalmazdsdt, amely lehet6vé tenné az ideiglenes keret 61. és 62. pontjidban meghatdrozott kovetelményektdl vald
eltérést.

(399) A Bizottsdg elGszor is gy véli, hogy Ddnia és Svédorszdg nem bizonyitotta, hogy a lépcsdzetes emelési
mechanizmus hidnya fontos szempont lett volna a maganbefektet6k szdmdra, ezen beliil kiilonosen azt, hogy egy
ilyen mechanizmus bevezetése veszélyeztette volna e befektetSknek a feltGkésitésben vald részvételét. Ezért nem
allithat6, hogy az ilyen mechanizmus bevezetése jelentds mértékben visszatartotta volna a maganbefektetSket attdl,
hogy részt vegyenek a SAS feltGkésitésében.

(*?) Lasd példaul: a Birosdg 2016. jalius 19-i itélete, Kotnik és trsai, C 52614, ECLI:EU:C:2016:570, 38. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat.

(*%) Lasd: a Birdsdg 2016. marcius 8-i itélete, Gorogorszdg kontra Bizottsdg, C-431/14 P, ECLLEU:C:2016:145, 69. pont, valamint az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlat; a Birdsdg 2016. julius 19-i itélete, Kotnik és tarsai, C-526/14, ECLLEU:C:2016:570, 39. és 40. pont.
(***) Ldsd: a Bir6sdg 2010. december 2-i {télete, Holland Malt kontra Bizottsdg, C-464/09 P, ECLLEU:C:2010:733, 47. pont, valamint az ott

hivatkozott itélkezési gyakorlat.
(*) Lasd: a Birsag 2016. marcius 8-i itélete, Gorogorszdg kontra Bizottsdg, C-431/14 P, ECLLEU:C:2016:145, 70-72. pont; és a Bir6sdg
2016. julius 19 itélete, Kotnik és tdrsai, C-526/14, ECLLEU:C:2016:570, 41. pont.
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(400) Mésodszor, az intézkedés eredményeként jelentGsen megndtt Ddnia és Svédorszdg részesedése a SAS-ban,
fuggetlentil a maganbefektetSknek a SAS feltGkésitésében vald részvételétSl. Ezért az intézkedést — és ezen belil az
intézkedés tulajdoni részesedést megtestesit§ instrumentumdt — olyan Osztonzéknek kellett volna kisérniiik,
amelyek oOsztonzik a Ddnia és Svédorszdg dltal megszerzett Covidl9-részvények értékesitését, amint azt az

27,

ideiglenes keret 61. és 62. pontja el8irja.

(401) Harmadszor, annak ellenére, hogy az emelés (killondsen a tovébbi részvények nyijtasa formdjaban torténd emelés)
aktivdldsa azzal a hatdssal jdrna, hogy tovdbb higitand a maganrészvényesek részvényeit (beleértve a
magdnbefektetSk dltal a SAS feltSkésitése keretében Gjonnan megszerzett részvényeket is), a lépcsGzetes emelési
mechanizmus célja a kordbbi dllapotnak, azaz a Covid19-vildgjdrvany el6tti ddn és svéd részesedés szintnek a
helyredllitdisa. Célja, hogy a Covid19-felt6késités révén megszerzett tagdllami részvények visszavasdrldsra
osztoénodzze a kedvezményezettet vagy 6sztondzzon mds befektetSket, mindenekel6tt azzal, hogy a SAS szamdra
koltségesebbé azt, ha e részvények allami tulajdonban vannak. Igy a kedvezményezett vagy mas befektetSk arra
kapnak 6sztonzést, hogy e Covid19-részvényeket visszavdsaroljak a tagallamtél, hogy az adott tagdllam részesedése
a Covid19 elétti szintre csokkenjen. Az ideiglenes keret 61. pontja négy, illetve hat évet hagy (két egymast kovetd
szakaszban) a Covid19-felt6késités nytjtdsa utdn a kedvezményezett vagy mds befektet6k szdmadra a széban forgd
Covid19-részvények visszavdsdrldsira. Ezen idGszak alatt lehetGségitk van arra, hogy visszavdsdroljdk a
Covid19-részvényeket a tagallamtdl, azaz a 1épcsGzetes emelés ne induljon el, és végsS soron elkeriilhetd legyen a
magéanrészvényesek részvényeinek felhiguldsa. Ebbél kovetkezik, hogy a lépcsGzetes emelési mechanizmusnak vagy
megfelel6 alternativdjinak megléte nem Osszeegyeztethetetlen azzal, hogy a Covidl9-feltSkésitésben
magéanbefektetSk vesznek részt.

(402) E koriilmények kozott a Bizottsdg gy véli, hogy Dénia és Svédorszag nem bizonyitotta, hogy a lépcs6zetes emelési
mechanizmus vagy megfelel§ alternativdja jelentGs mértékben befolydsolta volna a SAS azon képességét, hogy
magdnbefektetSk szdmdra vonzova tegye a felt6késités terhének megosztasat.

(403) A Bizottsdg ezért gy véli, hogy a jelen tigyben nem indokolt az ideiglenes keret 61. és 62. pontjdban foglalt
kovetelménytdl vald eltérés.

(404) Ebbdl kovetkezik, hogy a SAS részére nyujtott intézkedés a 2020. oktdber 26-i formdjaban nem felel meg az
ideiglenes keret 61. és 62. pontjdnak, mivel nem kiséri sem lépcsGzetes emelési mechanizmus, sem annak megfelel§
alternativéja.

(405) Ezért a Bizottsdg meg fogja vizsgdlni a SAS dltal elGterjesztett alternativ mechanizmust arra az esetre, ha azt
dllapitand meg, hogy az intézkedés nem felel meg az ideiglenes keret 61. és 62. pontjanak.

A lépcsdzetes emelési mechanizmus SAS dltal el6terjesztett alternativdja

(406) A (148) és (149) preambulumbekezdésben emlitettek szerint az eljrds meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozathoz flizott
észrevételeiben a SAS egy olyan mechanizmust terjesztett eld, amely véleménye szerint megfelelne az ideiglenes
keret 61. és 62. pontjaban foglalt kovetelményeknek.

(407) Ez a mechanizmus lényegében: i. az intézkedés nydjtdsa utdn négy évvel aktivlhatd, amennyiben az érintett tagallam
ekkorra még nem adta el t8kerészesedésének legaldbb 40 %-dt, valamint a Covid19-tSkeinjekci6 utdn hat évvel
aktivalhat6, amennyiben az érintett tagdllam ekkorra még nem adta el teljes egészében a tSkerészesedését, és ii.
aktivélds esetén a Ddnidnak ésfvagy Svédorszdgnak jdr6 ellentételezést a még vissza nem fizetett Covid19-feltGké-
sitésbdl eredd tovabbi részesedésiik 10 %-dnak megfelel§ Osszeggel megnoveli. Az ellentételezés ilyen médon
torténs emelése nem tovabbi részvények formdjdban valésulna meg, amint azt az ideiglenes keret 61. pontja
kifejezetten el6irja. Ehelyett a SAS i. igy mddositand a ddn és/vagy svéd hibrid t6keinstrumentumok feltételeit, hogy
az azok utédn fizetend§ Osszeg megnovekedjen, vagy ii. Gj instrumentumot bocsatana ki Dénia és[vagy Svédorszag
szamdra a hibrid t6keinstrumentumokéival azonos feltételek mellett.

(408) A Bizottsig elszor is megjegyzi, hogy a SAS éltal el6terjesztett mechanizmus az ideiglenes keret 61. pontjaban
meghatdrozottakkal megegyez8 idGkeretben és feltételek mellett 1épne mikodésbe, vagyis az intézkedés nydjtdsa
utdn négy évvel, amennyiben az érintett tagdllam ekkorra még nem adta el t6kerészesedésének legaldbb 40 %-dt,
valamint a Covid19-tékeinjekcié utdn hat évvel, amennyiben az érintett tagdllam ekkorra még nem adta el teljes
egészében a t6kerészesedését.
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(409) Masodszor, ez a mechanizmus el6irnd, hogy az intézkedés nyujtdsit kovetGen négy, illetve hat év elteltével a
Dénidnak és/vagy Svédorszdgnak jard ellentételezést a még vissza nem fizetett Covidl9-felt6késitésbdl eredd
tovabbi részesedésiik 10 %-dnak megfelel§ osszeggel meg kell novelni. Az ellentételezés e megnovelése megfelel az
ideiglenes keret 61. pontjdban el6irt minimdlis emelésnek.

(410) Harmadszor, a Bizottsdg megjegyzi, hogy a SAS dltal el6terjesztett mechanizmus a magasabb ellentételezést nem
tovabbi részvények formdjdban biztositja. A Bizottsdg ugyanakkor azt is megjegyzi, hogy bar az ideiglenes keret 61.
pontjdban kifejezetten elGirdnyzott mechanizmus a tovdbbi részvények nyujtdsa, e rendelkezés az ,egyéb
mechanizmusokra” is hivatkozik. Ezenkiviil az ideiglenes keret 62. pontja megerdsiti azt a rugalmassagot, amellyel a
Bizottsdg az ellentételezés formdjat illetSen alternativ mechanizmusokat fogadhat el. A SAS dltal elGterjesztett
mechanizmus keretében ez az ellentételezés vagy a Dania és Svédorszdg tulajdondban 1évé allami hibrid
értékpapirok alapjan fizetend6 megemelt Gsszeg formdjaban valdsul meg, vagy oly médon, hogy a SAS Dania és
Svédorszdg részére {j instrumentumot bocsat ki, ugyanolyan feltételek mellett, mint amelyek az dllami hibrid
értékpapirokhoz kapcsolddtak a mechanizmus aktivdlasinak idGpontjdban (*).

(411

R

A fentiekbdl kovetkezik, hogy a SAS dltal elSterjesztett mechanizmus i. ugyanolyan hatdst gyakorolna Dénia és
Svédorszag ellentételezésére, mint az ideiglenes keret 61. pontjdban el6irt 1épcszetes emelési mechanizmus, és ii.
0sztonozné a Dénia és Svédorszdg dltal az intézkedés révén megszerzett részvények visszavdsdrldsat azdltal, hogy a
részvényeket (melyeket a Covid19 el6tti szintre val6 visszadllitdst célz6 mechanizmus aktivdldsat megel6z6en nem
adtak el) fokozatosan egyre koltségesebbé tenné a SAS szdmara.

(412) A fentiek fényében a Bizottsdg tigy véli, hogy a SAS dltal elSterjesztett mechanizmus Osszességében hasonld
mértékben 9sztonozné az dllam kilépését, és hasonl6 hatdssal lenne az allam ellentételezésére, mint az ideiglenes
keret 61. pontjdban elGirdnyzott 1épcsGzetes emelési mechanizmus. A Bizottsdg ezért ugy véli, hogy a (148)
preambulumbekezdésben ismertetett mechanizmus megfelelne az ideiglenes keret 62. pontjanak. Ilyen
koriilmények kozott a Bizottsdg meg fogja vizsgdlni, hogy a jelen iigyben megfelel§ és ardnyos lenne-e elSirni Dénia
és Svédorszdg szdmdra, hogy az intézkedéshez ilyen mechanizmust kapcsoljanak mint ahhoz sziikséges feltételt,
hogy az intézkedés az ideiglenes keret 61. és 62. pontjinak megfelelének legyen nyilvanithaté.

Annak megfelelGsége és ardnyossdga, hogy Ddnidt és Svédorszdgot az ideiglenes keret 61. és 62. pontjdnak vald megfelelés
feltételeként Rotelezzék az ismertetett mechanizmus végrehajtdsdra

(413) Amint azt a (405) és (413) preambulumbekezdés is jelzi, az intézkedés nem felel meg az ideiglenes keret 61. és 62.
pontjdnak. A SAS dltal az eljdrds meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozathoz flizott észrevételekben elSterjesztett
mechanizmus azonban — amennyiben Ddnia és Svédorszdg végrehajtand — megfelelne az ideiglenes keret emlitett
rendelkezéseinek.

(414) E tekintetben a Bizottsdg informdaciokérést nydjtott be Dnidnak és Svédorszdgnak, melyben afeldl érdeklsdott, hogy
véleményiik szerint a szoban forgdé mechanizmus végrehajtdsa megfelel§ és ardnyos lenne-e ((222) preambulum-
bekezdés).

(415) Dénia és Svédorszdg elismerte, hogy a SAS altal elSterjesztett mechanizmus véleményiik szerint megfelelne az
ideiglenes keret 61. és 62. pontjdban foglalt kovetelményeknek.

(416) Dania és Svédorszdg megerdsitette tovabbd, hogy a SAS dltal elSterjesztett mechanizmus végrehajtisa nem fog
jelentSs akadélyokba iitkozni, és hogy e mechanizmusnak nem lesz mds, kevésbé korldtozé alternativija, amely
megfelelne az ideiglenes keret 61. és 62. pontjiban foglalt kovetelményeknek.

(417) Amint az a (408)—(412) preambulumbekezdésben szerepel, a Bizottsdg ugy véli, hogy a lépcsGzetes emelési
mechanizmusnak a SAS dltal elSterjesztett alternativdja megfelel az ideiglenes keret 61. és 62. pontjinak.

(**°) Amint azt a (148) preambulumbekezdés kifejti, az emelés idGpontjaban fenndllé piaci feltételeket (példaul hogy a SAS jovébeli
kifizetéseit milyen mértékben kell diszkontilni) figyelembe kell venni annak érdekében, hogy az dllami hibrid értékpapirok alapjin
fizetendd Gsszeg (vagy valamely 4j instrumentum alapjdn fizetendd sszeg) novekedése nett6 jelenértéken a Covid19-feltSkésitésbdl
szdrmazd, még vissza nem fizetett tovabbi részesedés pontosan 10 %-danak megfelel6 monetdris értéket képviseljen.
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(418) Ezenkivill a Bizottsig ugy véli, hogy amennyiben Ddnidt és Svédorszagot felkérik arra, hogy az intézkedés
osszeegyeztethetdségének feltételeként hajtsdk végre e mechanizmust, az nem Iépi till az ideiglenes keret 61. és 62.
pontja betartdsdnak biztositdsdhoz sziikséges mértéket. Amint azt a (409) és (410) preambulumbekezdés is jelzi, a
SAS dltal elSterjesztett mechanizmus aktivéldsdra az ideiglenes keret 61. pontjdban el6irt id6pontokban keriilne sor,
és az ellentételezés emelése megfelelne az ugyanezen rendelkezésben el6irt minimalis emelésnek.

(419) A Bizottsig megjegyzi kiilonosen, hogy a mechanizmus végrehajtdsa esetén az els§ aktivdldsra négy évvel az
intézkedés nyujtdsat kovetGen keriilne sor (azaz 2024. oktdber 26-ig), abban az esetben, ha Ddnia és Svédorszag
ekkorra még nem adta el tGkerészesedésének legaldbb 40 %-at. Ebbdl kovetkezik, hogy bar e mechanizmusrél a
2020. oktéber 26-dn nytjtott intézkedés keretében nem rendelkeztek, ha végrehajtisira a Ddnidnak és
Svédorszagnak az e hatdrozatrol vald értesitését kovetS két honapon beliil sor keriilne, az pontosan megfelelne az
ideiglenes keret 61. pontjdban el8irt id6keretnek.

(420) Végezetiil a Bizottsdg megjegyzi, hogy a széban forgé mechanizmust az intézkedés kedvezményezettje terjesztette
eld a két tagdllam javéra.

(421) E korilményekre tekintettel a Bizottsag tigy véli, hogy a SAS dltal elSterjesztett mechanizmus felvétele biztositand az
ideiglenes keret 61. és 62. pontjdnak tiszteletben tartdsdt, tovabbd hogy a jelen tigyben megfelel§ és ardnyos
megkovetelni Danidtol és Svédorszagtol, hogy az intézkedés osszeegyeztethetdségének feltételeként a széban forgd
mechanizmust az e hatdrozatrél sz016 értesitést kovetd két honapon beliil hajtsdk végre.

Kovetkeztetés az ideiglenes keret 61. és 62. pontjdrol

(422) A Bizottsdg ezért megéllapitja, hogy az intézkedés megfelel az ideiglenes keret 61. és 62. pontjanak, feltéve, hogy
Dénia és Svédorszdg az e hatdrozatrdl sz016 értesitést kovets két honapon beliil végrehajtja a (148) preambulumbe-
kezdésben ismertetett mechanizmust.

6.3.4.1.3. Az édllam kilépése

(423) Végezetill a Bizottsdg megjegyzi, hogy a svéd trsasagi torvény értelmében a SAS nem vasdrolhatott vissza torzsrész-
vényeket konkrét részvényesektSl, hanem csak valamennyi részvényestl, azonos feltételek mellett ((122)—(124)
preambulumbekezdés). A Bizottsdg hozzateszi azonban, hogy Danidnak és Svédorszdgnak lehetGsége volt barmikor
eladni Covid19-tSkerészesedését piaci dron a SAS-tdl eltérS vevSknek. A Bizottsdg ezért ugy itéli meg, hogy az
ideiglenes keret 63. és 64. pontjaban meghatdrozott feltételek teljesiilnek.

6.3.4.2. A hibrid t8keinstrumentumok ellentételezése és az dllam kilépése

(424) Az ideiglenes keret 65. pontjaval 6sszhangban a Bizottsdg a zdrtkord kibocsatdst hibrid értékpapirok teljes ellentéte-
lezésének értékelésekor figyelembe veszi az eszkoz jellemzdit ((106) és (107) preambulumbekezdés), a kilépésre
vonatkozé beépitett 9sztonzdiket és a megfelel§ kamatlébat.
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(425)

(426)

(427)

(428)

Az ideiglenes keret 66. pontja szerint a hibrid tSkeinstrumentumok minimdlis ellentételezésének — az ezen
instrumentumok részvényjellegli instrumentumokra valé 4talakitdsdig - meg kell felelnie legalabb az
alapkamatldbnak (az 1 éves IBOR vagy a vele egyenértékd, Bizottsdg dltal kozzétett rita () és az 5. tabldzatban
alabbiakban meghatdrozott feldr osszegének.

5. tdbldzat

Hibrid t8keinstrumentumok ellentételezése: 1 éves IBOR vagy annak egyenértéke +

A 1.év 2. év 3.év 4. év 5.év 6. év 7. év 8. évtdl

kedvezménye-

Zett tipusa

Nagyvallalatok | 250 350 350 500 500 700 700 950 bazis-
bazis- bazis- bazis- bazis- bazis- bazis- bazis- pont
pont pont pont pont pont pont pont

Amint azt a (106) preambulumbekezdés kifejti, a hibrid instrumentumok ellentételezése a STIBOR 6M-et (6

hénapos stockholmi bankkozi kamatldb) hasznélja alapkamatlabként. A Bizottsdg megjegyzi, hogy a SEK piacokon
nincs 1 éves nyilvdnos STIBOR, amelyet alapkamatldbként lehetne figyelembe venni (***). A Bizottsdg azt is elismeri,
hogy az intézkedés nyujtdsakor a leghosszabb idGtartamt kozzétett STIBOR a 6 honapos kamatlab volt (a STIBOR
9M sem dllt rendelkezésre). A Bizottsdg a referencia-kamatldb és a leszamitolasi kamatldb megéllapitdsi modjanak
modositdsardl sz6l6 bizottsdgi kozleménynek megfelelGen kiszdmitott SEK-pénzpiaci alapkamatldbként a STIBOR
6M-et fogadta el (**). A Bizottsdg ezért igy véli, hogy a STIBOR 6M a megfelel§ alapkamatldb, amelyet a SAS altal

kibocsétott 1j dllami hibrid értékpapirok SEK-ben torténd ellentételezésének megdllapitdsa sordn alkalmazni kell,
tehat a kamatot félévente kellene megfizetni.

A (106) preambulumbekezdéssel osszhangban a SAS dltal Dénia és Svédorszdg szdmdra kibocsdtott Gj hibrid
értékpapirok ellentételezését a 6. tabldzat tartalmazza.

6. tdbldzat

Az 1j llami hibrid értékpapirok ellentételezése: STIBOR 6M+

Hibrid 1. év 2. év 3.év 4. év 5.év 6.év 7.év 8. évtdl
értékpapirok

NSHN1 340 440 bazis- | 440 590 590 790 790 1 040 bazis-
(5 milli- bazis- pont bazis- bazis- bazis- bazis- bazis- pont

ard SEK) pont pont pont pont pont pont

NSHN2 440 540 bazis- | 540 690 690 890 890 1 140 bazis-
(1 milli- bazis- pont bazis- bazis- bazis- bazis- bazis- pont

ard SEK) pont pont pont pont pont pont

Az 4j dllami hibrid értékpapirok ellentételezését (6. tablazat) 6sszehasonlitva az ideiglenes keretben (5. tdblizat)

meghatdrozott minimdlis ellentételezéssel a Bizottsig megjegyzi, hogy az NSHNI ellentételezése 90 bazisponttal
magasabb, mint az ideiglenes keretben el6irt minimélis ellentételezés. A Danidnal elhelyezett NSHN2 esetében ez a
kiilonbség 190 bazisponttal magasabb az el6irt minimalis ellentételezéshez képest. A Bizottsdg azt is megjegyzi,
hogy az NSHNI1 és az NSHN2 kozotti ellentételezésbeli killonbség (100 bazispont) a Dénia és Svédorszdg kozotti
megéllapoddsnak tudhaté be, nem pedig a hibrid instrumentumok kockdzati profiljdban mutatkozd
kiilonbségeknek (*9).

(*") Az alapkamatldbak a referencia-kamatldb és a leszdmitoldsi kamatlab megéllapitdsi médjanak modositdsdrdl szol6 bizottsdgi
kozleménynek (HL C 14., 2008.1.19., 6. 0.) megfelel6en kiszdmitott kamatldbak, amelyek kozzétételre keriilnek a Versenypolitikai
Féigazgatosdg honlapjan: https://ec.curopa.cu/competition/state_aid/legislation/reference_rates.html.

(*%)2020. dprilis 20. ota a STIBOR kezeléséért és kiszamitdsaért felelds fiiggetlen referenciamutatd-kezel6 a svéd pénzigyi
referenciaeszkoz (SFBF). Lasd: https:/[swibf.se/.

(*)HL C 14.,2008.1.19., 6. 0.

(% Az ellentételezésbeli 100 bazispontos kiilonbségen és a kibocsitott 6sszegeken kiviil az NSHN1 és az NSHN2 minden mas feltétele
pontosan azonos.
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(429) A Bizottsdg megjegyzi tovabbd, hogy ezeket a hibrid instrumentumokat az IFRS szerint sajat t6keként kezelik ((107)
preambulumbekezdés), mivel szdmos, a sajit t6kéhez hasonlé jellemzével rendelkeznek, ami azt jelenti, hogy a
befektet6k szdmdra kockdzatosabbak. Az ideiglenes keret 66. pontjdban el8irt minimdlis ellentételezést (90
bazispont, illetve 190 bazispont) meghaladé ellentételezés tehdt figyelembe veszi a Ddnia és Svédorszdg mint
befektetSk altal viselt tovabbi kockazatot: i. ezek a hibrid tkeinstrumentumok a rangsor szempontjabdl kozel
vannak a sajit t6kéhez (*''), ii. nem alakithat6k at részvényekké ((107) preambulumbekezdés), iii. kamatszelvényeik
utani kifizetésre csak a SAS sajat beldtdsa szerint keriil sor ((108) preambulumbekezdés) (*'?), iv. lejarat nélkiiliek
((106) preambulumbekezdés).

(430) Tobb 6szt6nzé mechanizmust hatdroztak meg annak biztositdsa érdekében, hogy a kamatszelvény-kifizetésre végiil
sor keriiljon, kiilonos tekintettel arra, hogy a SAS-nak lehet6sége van arra, hogy a kifizetést ne hajtsa végre: i. a
kifizetetlen (halasztott) kamatszelvények kamata 6sszeadddik, ii. a kamatszelvények értéke minden esetben a hibrid
értékpapirok kezdeti névértékét éri el, és iii. a magatartdsi kovetelményeket addig kell alkalmazni, amig a hibrid
értékpapirok névértékét és a kapcsolddd koveteléseket a vallalat — a kovetelések esetleges eladdsatdl fiiggetleniil —
teljes mértékben vissza nem fizette, kivéve, ha az Gsszes @j allami hibrid értékpapirt névértéken vagy anndl
magasabb értéken értékesitik, beleértve a (kamatos kamattal megnovelt) felhalmozott kamatszelvény-kifizetéseket is.

(431) A Dania és Svédorszag kilépését osztonzd tényezékkel kapcsolatban megjegyzendd, hogy az Gj allami hibrid
értékpapirok esetében a kamatldb évente novekszik (ehhez adédnak hozza a kifizetetlen kamatszelvények esetében
a kamatos kamatok), ami azt jelenti, hogy a villalat szdmdra egyre koltségesebb e finanszirozdsi forrds igénybe
vétele. Ezenkiviil az ideiglenes kerettel 6sszhangban a széban forgd hibrid instrumentumokat vissza kell fizetni
annak érdekében, hogy a SAS-ra és lednyvdllalataira rott magatartdsi kotelezettségvillaldisok megsziinjenek.
Mindezek az elemek erteljesen Osztonzik a SAS-t arra, hogy a lehet6 leghamarabb visszafizesse vagy
refinanszirozza az dllami hibrid értékpapirokat.

(432) Figyelembe véve az 4j allami hibrid értékpapirok sajatos kockazati profiljat, jellemzdit és a beépitett kilépési
osztonzoket, a Bizottsdg tigy véli, hogy a 6. tidbldzatban meghatdrozott, a minimdlis ellentételezéshez (*’) képest
90 bazisponttal magasabb érték megfelel6 ellentételezést jelent Dania és Svédorszdg szdmdra az 0j hibrid
értékpapirjaik tekintetében. A (428)—(429) preambulumbekezdésben kifejtettek szerint ez a kovetelmény az G
allami hibrid értékpapirok esetében teljesiil.

(433) A Ryanair szerint Svédorszdg és Dania megfelel§ kompenzaldsa érdekében az ideiglenes keretben meghatdrozott
minimdlis ellentételezési kovetelményhez képest 400 bazisponttal magasabb feldrra lenne szitkség (ldsd a (196)
preambulumbekezdést). Amint azt az Oxera-jelentés kifejti, a 400 bdzispontos érték kiszdmitdsdhoz haszndlt
modszertan piaci referenciaértékekbdl indul ki. A Ryanair tovabbd ugy véli, hogy a 100 bazispontos kiilonbozet a
két értékpapir kozott (melyek a Ryanair véleménye szerint kockazati profiljuk tekintetében azonosak) 6nmagéban
azt bizonyitja, hogy az ellentételezést nem konkrét és hiteles megfontoldsok alapjan vélasztottdk ki.

(434) A Bizottsdg megjegyzi, hogy az ideiglenes keret alapjan nyjtott intézkedések dllami tdmogatdsnak mindsiilnek,
mivel olyan el8nyt nyijtanak, amelyhez a kedvezményezett rendes piaci feltételek mellett nem juthatott volna
hozza. Ezért az ideiglenes keret nem irja el8, hogy a hibrid tékeinstrumentumok megfelel§ ellentételezésének piaci
referenciaértékeken kell alapulnia. Az ideiglenes keret 65. pontja ehelyett gy rendelkezik, hogy a hibrid
t6keinstrumentum utdn jaro teljes ellentételezésnek megfelelGen figyelembe kell vennie az instrumentum jellemzdit,
a kilépésre vonatkozd beépitett dsztonzdket és a megfelelS referencia-kamatldbat. A Bizottsdg ezeket az elemeket
a (425)—(433) preambulumbekezdésben mérlegeli, és azok fényében arra a kovetkeztetésre jut, hogy a jelen tigyben
megfelel6 az ideiglenes keretben meghatdrozott minimalis ellentételezési kovetelménynél 90 bézisponttal magasabb
ellentételezés. A két hibrid értékpapir kozotti 100 bazispontos kiilonbozettel kapcsolatban a Bizottsdg elismeri, hogy
az nem a szoban forgd eszkozok kockdzati profiljanak kilonbségén, hanem a Dénia és Svédorszdg kozotti
megéllapodds eredményén alapul (ldsd a (429) preambulumbekezdést). Mivel a Bizottsdg tigy véli, hogy az
ideiglenes keretben elirt minimdlis ellentételezésnél 90 bazisponttal magasabb feldr a jelen iigyben megfelel§
ellentételezés, ez természetesen a 190 bazisponttal magasabb felar esetében is igy van.

(*") Fizetésképtelenség esetén az 4j dllami hibrid értékpapirok elGresoroltak a jegyzett t6ke és a tGketartalékok tekintetében.

(*'?) Kockazatcsokkentd tényezd, hogy a ki nem fizetett kamatszelvények utdn kamatos kamat halmozédik fel a (108) preambulumbe-
kezdésben kifejtettek szerint.

(*") Az ideiglenes keret 66. pontja.
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Bar a Bizottsag nem koteles piaci referenciaérték alapjan megallapitani a megfelel§ ellentételezést, meg kell jegyezni
azt, hogy a Ryanair értékelése sem hatdroz meg megbizhatd referenciaértéket a széban forgd hibrid instrumen-
tumokhoz kapcsolddé piaci ellentételezésre vonatkozéan. Példaul a Ryanair 4ltal az elemzésében az dllitélagosan
szitkséges feldrkiilonbozet becslésére haszndlt tobb pénziigyi eszkoz (példdul az eléresorolt, nem dtvélthatd
kotvények, lasd a (197) preambulumbekezdést) nem hibrid instrumentumok, hanem hitelviszonyt megtestesité
instrumentumok. Ezzel szemben az ideiglenes keret 66. pontjdban meghatirozott minimdlis ellentételezés
(amelyhez a jelen esetben hozzdadédik még a 90 bézispontos, illetve a 190 bazispontos felar) olyan ellentételezés,
amely kifejezetten a hibrid t6keinstrumentumokra vonatkozik, és mivel nagyobb foku aldrendeltséget és a tulajdoni
részesedést megtestesits instrumentumokhoz kapcsolddé egyéb kockdzati tényezdket titkroz, jelent6sen magasabb,
mint a hitelviszonyt megtestesit6 instrumentumok esetében az ideiglenes keret 27. pontjdnak a) alpontjiban
meghatdrozott ellentételezés.

6.3.4.3. Kovetkeztetés

A fentiek fényében a Bizottsdg gy véli, hogy a tulajdoni részesedést megtestesits instrumentumok esetében Dénia és
Dénia és Svédorszag teljesiti a (423) preambulumbekezdésben meghatarozott feltételt. A hibrid tékeinstrumentumot
illet8en a Bizottsdg tgy véli, hogy mind az NSHN1, mind az NSHN2 esetében Ddnia és Svédorszag ellentételezése,
valamint a kilépési 6sztonz6k megfelelnek az ideiglenes keret 65-70. pontjdban meghatérozott elveknek.

6.3.5. Irdnyitds és az indokolatlan versenytorzuldsok megel6zése
6.3.5.1. Osszeegyeztethet8ség az ideiglenes keret 72. pontjéval

Az ideiglenes keret 72. pontjanak megfelelSen, ha a 250 milli6 EUR-t meghaladd, a Covid19-vildgjirvannyal
osszefiiggésben hozott feltGkésitési intézkedés kedvezményezettje jelentSs piaci erével rendelkezd véllalkozds
legaldbb egy olyan érintett piacon, ahol tevékenykedik, a tagillamnak kiegészit§ intézkedéseket kell javasolnia a
tényleges verseny meg6rzése érdekében a szdban forgd piacokon.

Az intézkedés a SAS javdra nydjtott 11 millidrd SEK (1 069 milli6 EUR) 6sszegii feltSkésitést foglal magaban.
Tekintettel a feltGkésités Osszegére, a Bizottsagnak ebben a hatdrozatban meg kell vizsgdlnia, hogy a SAS az
ideiglenes keret 72. pontjdnak értelmében vett jelentds piaci erével rendelkezett-e.

6.3.5.1.1. Az érintett piacok azonositdsa

A Bizottsdg a 139/2004/EK tandcsi rendelet ('*) (a tovdbbiakban: osszefonddas-ellenérzési rendelet) szerinti korabbi
hatdrozathozatali gyakorlatdban a légikozlekedési dgazatban két megkozelités alapjin hatdrozta meg a menetrend
szerinti 1égi személyszéllitdsi szolgdltatdsok érintett piacait: i. az O&D megkozelités, amennyiben a célvallalkozds
aktiv légitdrsasdg volt ("), és ii. az ugynevezett repilSterenkénti megkozelités bizonyos korilmények kozott,
amikor a célvallalkozas résid6-portfélidja jelents volt ('9).

Az O&D megkozelités alkalmazdsa sordn a kiinduldsi repiil6tér vagy véros és a célallomds szerinti repiil6tér vagy
varos minden kombindci6jat kiilon piacnak tekintik. A piac e meghatdrozdsa a keresleti oldal perspektivéjat titkrozi,
vagyis azt, azok az utasok, akik egy kiinduldsi varosbdl egy céldllomds szerinti vdrosba kivinnak utazni, nem
tekintenek mds varospdrokat megfelel§ helyettesitének.

(™) A Tandcs 139/2004/EK rendelete (2004. janudr 20.) a véllalkozdsok kozotti dsszefondddsok ellendrzésérdl (az EK 6sszefonddds-
ellendrzési rendelete) (HL L 24., 2004.1.29., 1. o., ELI http://data.europa.cu/eli/reg/2004/139/0j).

(*)Lasd példdul: M.8869. szdmd, Ryanair/LaudaMotion wgy, 96-97. pont; M.7541. szamd, IAG[/Aer Lingus {igy, 14. pont
M.7333. szamt, Alitalia/Etihad tigy, 63. pont; és M.6447. szamt, IAG/bmi tigy, 31. pont.

(%) Lasd példaul: M.8869. szdmti, Ryanair/LaudaMotion {igy, 116. pont; M.8672. szamu, easyJet/Certain Air Berlin Assets iigy, 41. pont;
M.8633. szdmd, Lufthansa/Certain Air Berlin Asset {igy, 58. pont; és M.6447. szdmd, IG/bmi tigy, 483. pont. Az M.8672. szdmd,
easyJet/Certain Air Berlin Assets és az M.8633. szdmd, Lufthansa/Certain Air Berlin Assets igyben a Bizottsdg csak repiilSterenkénti
értékelést végzett, mivel a céleszkozoket az tigylet id6pontjaban egyetlen ttvonalon sem haszndltdk (az Air Berlin fizetésképtelensége
miatt a jératiizemeltetést valamennyi dtvonalon véglegesen besziintette). A Ryanair azzal érvel, hogy az Air Berlinhez kapcsolodé két
osszefon6dasi tigyben fenndll6 koriilmények nem alkalmazhatdk a jelen tigyre, mivel a SAS miikodése nem széint meg. Nem vitatott
azonban, hogy az Air Berlin eszkozeit és résidSit megszerzd légitdrsasdgok (az easyJet és a Lufthansa) az osszefondddst kovetden is
mikodtetik a megszerzett eszkozoket és résidéket.
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(441) Bar a Bizottsdg altaldban kiemelt jelentGséget tulajdonit a keresleti oldali helyettesitésnek, a széban forgd dgazatnak
az esetében a piacmeghatdrozdsi és versenyértékelési gyakorlatiban a kindlati oldal szempontjait is figyelembe veszi.
A Bizottsdg példaul megjegyezte, hogy a légitirsasagok kozotti verseny halozati szinten is zajlik, mivel a hdlézati
légitarsasdgok halozatokat épitenek ki, és alapvetSen a csomépontjukhoz kapesolddé ttvonalakon iizemeltetnek
jaratokat (7). Egyes diszkont légitdrsasigok azt is elGadtdk, hogy a két pont kozotti modell alapjan mikodd
légitarsasdgok novekedésével a kindlati oldali helyettesités egyre fontosabb szempont a piac meghatdrozasa
sordn (*'%).

(442) A repiilGterenkénti megkozelités szerint minden egyes repiilSteret (vagy helyettesithetd repiil6teret) killon piacként
kell meghatarozni. A piac e meghatdrozasa lehetévé teszi a Bizottsdg szdmdra, hogy valamely tigyletnek az adott
repiil8téren nydjtott 1égi személyszallitdsi szolgdltatasok egészére gyakorolt hatdsait kiilondsen a légitdrsasdg
repiil8téri résidg-portf6lidja alapjan értékelje, anélkiil, hogy kiilonbséget tenne az adott repiil§térre irdnyuld vagy
onnan indulé konkrét ttvonalak kozott. A kedvezményezettnek az ilyen érintett piacokon meglévd erejét a
Bizottsdg tobbek kozott a repul6tér talterheltségi szintje alapjan értékeli, valamint annak alapjin, hogy a
kedvezményezett az adott repill6téri infrastruktira mekkora részét haszndlhatja fel miiveleteihez
(résidGrészesedés) (219).

(443) A repiilSterenkénti megkozelités alkalmazdsara tobbek kozott azért keriilt sor, hogy felmérhet§ legyen, milyen
hatdsokkal jir az, ha egy légitdrsasdg helyzete bizonyos repiilStereken megerésodik, valamint a tényleges versenyt
milyen kockdzatok érintik akkor, ha bizonyos repiilStereken egy vallalkozasndl koncentrdlédnak a résidsk (22). A
repiil8terekkel kapcsolatos szakpolitikai keretében a Bizottsdg megjegyezte, hogy a résidS ,ritka erdforrds”, és hogy
Lz ilyen erdforrdsokhoz valo hozzdférés kulcsfontossdgii a légikozlekedési szolgdltatdsok nyijtdsdhoz, valamint a hatékony
verseny fenntartdsdhoz” (**'). A Bizottsdg Osszesitette a repiil6térrél induld vagy oda érkez$ valamennyi dtvonalat,
hogy megiéllapitsa, milyen helyzet dllna fenn az iigylet hidnydban, és kiilonosen a fizetésképtelenségi eljards ald vont
légitarsasag felvdsarldsa esetén (*2).

(444) Ezen okok miatt a Bizottsdg ugy véli, hogy a piacok, amelyeken a kedvezményezett mikodik és amelyek az
intézkedés versenytorzité hatdsainak értékelése szempontjdbdl az ideiglenes keret 72. pontja értelmében vett
érintett piacok, azok a piacok, amelyeken a kedvezményezett dltal kiszolgdlt repiilSterekre irdnyul6 és onnan
kiindulé 1égi személyszillitasi szolgaltatdsok nyujtdsa zajlik. Ezt a kovetkeztetést megerdsiti az a tény, hogy az
intézkedés célja, hogy megdrizze a kedvezményezettnek a légikozlekedési szolgédltatdisok mikodtetésére vald
dltalanos képességét, nevezetesen ugy, hogy kozéptavon/hosszi tivon biztositja eszkozeinek és miikodési jogainak
meg0rzését. Ezen eszkozok és jogok ugyanis fGszabdly szerint nincsenek valamely konkrét dutvonalhoz
hozzérendelve. Ez kiilonosen igaz valamely koordinalt repiilStér résid6i esetében (), amelyek értéke jelentds lehet,
és amelyeket az e repiil6térrél indul6 vagy oda érkezd barmely ttvonalon igénybe lehet venni. Ezt a kovetkeztetést
tdmasztja ald az érintett piac meghatdrozdsar6l szol6 bizottsagi kozlemény () is, amely az 1. ldbjegyzetben
kimondja, hogy az dllami tdmogatdsokkal kapcsolatos iigyekben az értékelés kozéppontjaban a széban forgd
tdmogatds kedvezményezettje és az érintett gazdasdgi dgazat vagy dgazat all, nem pedig az e kedvezményezettre
nehezed§ versenynyomds meghatdrozasa.

(*7)Lasd példdul: M.7541. szamd, IG/Aer Lingus {igy, 17-18. pont; M.6607. szdmd, US Airways/American Airlines {igy, 10. pont; és

M.6447. szama, IG/bmi tigy, 31. pont.

(*'%) Lasd példdul: M.6663. szdmd, IG/Aer Lingus III iigy, 57. pont.

(*%) Lasd analdgia utjan a kovetkezd példakat: M.863 3. szamdl, Lufthansa/Certain Air Berlin assets tigy; M.8672. szdmd, easyJet/Certain Air
Berlin assets iigy.

(**) Lasd példaul: M.8869. szdmd, Ryanair/LaudaMotion iigy.

(*')Az Eurépai Parlament és a Tandcs rendelete az Eurdpai Unid repiilSterein alkalmazandd résidkiosztds egységes szabalyairdl
(COM(2011) 827 végleges, 2011. december 1.), (4) preambulumbekezdés.

(%) Lasd: M.6447. szamu, IG/Aer Lingus tigy, 136-157. pont.

(*?) A Koz0sség repiilGterein alkalmazandé résiddkiosztds egységes szabalyairdl sz616, 1993. janudr 18-i 95/93/EGK tanacsi rendelet 2.
cikke értelmében (HL L 14., 1993.1.22., 1. o., ELL http://data.europa.cu/eli/reg/1993/95/0j) (a tovabbiakban: résidSkiosztdsi rendelet)
a ,koordinalt repiil6tér” ,olyan repiil6tér, ahova koordindtort neveztek ki annak érdekében, hogy megkonnyitse az adott repulétérre
iizemel§ vagy izemelni szdndékozd légifuvarozok tevékenységét.”

(***) A Bizottsdg kozleménye a kozosségi versenyjog alkalmazasdban az érintett piac meghatdrozdsardl (HL C 372.,1997.12.9., 5. 0.).
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Az intézkedés Osszességében tdimogatja a SAS miikodését, és ezért potencidlisan befolydsolhatja a versenyt az olyan
repiilGterekrdl induld és oda érkezd valamennyi Gtvonalon, ahol a SAS résid6kkel rendelkezik, fiiggetlenil attdl,
hogy a SAS a széban forgé wtvonalakon konkrétan milyen versenyhelyzetben van. Tekintettel arra, hogy az
intézkedés nem erdsiti a SAS pozicidjat bizonyos O&D-kon mds O&D-kel szemben, hanem a SAS dltaldban vett
helyzetét befolydsolja, nem lenne helyénvalé kiillon-kiilon elemezni az intézkedésnek az egyes ttvonalakra
gyakorolt hatdsat. Ehelyett az ideiglenes keret 72. pontjdnak alkalmazdsa céljabol az tgynevezett repiilSterenkénti
megkozelitést helyénvalé kovetni, és érintett piacnak azokat a repiilGtereket tekinteni, amelyeken a SAS légi
személyszallitasi szolgéltatdsokat nydjt.

Eszrevételeiben a Ryanair azt dllitja, hogy az intézkedésnek a SAS dltalinos mtikodési képességére gyakorolt hatdsai
nem zarjak ki azt, hogy az intézkedés a SAS egyedi versenyhelyzetét is befolyasolja egyes O&D-kon. A Ryanair arra
a kovetkeztetésre jut, hogy nincs alapos indoka annak, hogy a Bizottsdg az intézkedés dltal érintett egyik O&D-t se
értékelje.

A Ryanair azon kovetkeztetése, miszerint a repilSterenkénti megkozelités szerint egyetlen O&D sem mindsiil
érintett piacnak, a Bizottsdg dltal elfogadott piacmeghatdrozds és az abbdl eredd kovetkezmények téves értelmezését
tikkrozi. A repiilSterenkénti megkozelités szerint az egy adott repiilStérre irdnyuld és onnan kiindulé valamennyi
O&D relevéns, és szerepel a tdimogatds hatdsainak dtfogo értékelésében, jollehet nem egyedi alapon. Ha — a Ryanair
érvelésének megfelelGen — érintett piacnak tekintenénk minden olyan O&D-t, amelyen a SAS a Covid19-vildgjarvany
el6tt mtikodott, az nem szolgdlna megfeleld értékelési keretéiil egy olyan feltSkésitési intézkedésnek, amely jellegénél
fogva nem vezet ahhoz, hogy kedvezményezett pozicidja bizonyos O&D-kon mds O&D-kel szemben megerdsodik.
Ugyanezen okbdl kifolyolag nem fogadhaté el a Ryanair azon dllitasa, miszerint a Bizottsignak a SAS O&D-kon
fennall6 piaci erejét a repiilSterenkénti értékeléssel parhuzamosan kellett volna értékelnie (*%).

6.3.5.1.2. Az érintett repiilSterek dttekintése

A Bizottsdg ugy véli, hogy az ideiglenes keret 72. pontjdnak alkalmazdsdban érintett repiilStérnek az Eurépai
Gazdasdgi Térség (a tovdbbiakban: EGT) azon koordindlt repiilSterei tekinthetSk, amelyeken a SAS a
Covid19-vildgjarvany eldtt bazissal (%) rendelkezett. Ennek okai a kovetkezdk.

Elgszor is, a széban forgd értékelés szempontjdbol a SAS nem tekinthetd jelentds piaci erével rendelkezd
légitarsasdgnak azokon a repiilStereken, amelyeken nincs bazisa. Konkrétabban: az, hogy egy légitarsasdg egy adott
repiil8téren bazissal rendelkezik, jellemz8en azt mutatja, hogy a repiil6téren hosszi tévon telepedett le, ami
lehet6vé teszi szdmadra, hogy tartésabban gyakoroljon versenynyomdst az ugyanazon a repiil6téren mikods
versenytarsaira. Ezenkiviil az itélkezési gyakorlat szerint a bazissal val6 rendelkezés bizonyos el6nyokkel jér; ilyen
példaul az dtvonalak kozotti véltashoz szitkséges rugalmassdg, a légi jarmtvek atcsoportositdsa, a zavarokkal
kapcsolatos koltségek minimalizéldsa, a személyzet cseréje, az tigyfélszolgdlat és a markaismertség (). Hozzd kell
tenni azt is, hogy ha a bazis létesitése altaldban azt jelenti, hogy a légitdrsasdg személyzete a bazison végzi munkdjat,
és hogy az ott dllomdsoz6 légi jarmtivekkel az adott repiiltérrél indulé O&D ttvonalak barmelyike kiszolgélhatd.
Ebbdl kovetkezik, hogy ha egy 1égitdrsasdg egy adott repiilGtéren bazissal rendelkezik, akkor jobb helyzetben van
ahhoz, hogy stabil és hosszti tdvii kereskedelmi jelenlétet alakitson ki — és hogy megszerezhessen, illetve
megtarthasson bizonyos fokd piaci erét —, mint az ugyanazon repiltéren miikods, de ott székhellyel nem
rendelkezd légitarsasdg.

A Ryanair azt dllitja, hogy nem indokolt az érintett piacok fogalommeghatdrozdsit azokra a repiil6terekre
korldtozni, ahol a SAS bazissal rendelkezik. Megjegyzi tovabbd, hogy a Lufthansa itélet 331. pontjdban a
Torvényszék nem mentette fel a Bizottsdg azon kotelezettsége aldl, hogy értékelje a kedvezményezett jelent8s piaci
erejének fenndlldsdt azokon a repiilStereken, ahol a kedvezményezett nem rendelkezik bazissal, feltéve, hogy e
tekintetben elegend bizonyiték el6terjesztésére keriil sor. Eszrevételének aldtimasztésdra a Ryanair i. hivatkozik
sajat modelljére, amely dllitolag azt bizonyitja, hogy egy légitarsasignak nem feltétleniil kell egy repiilStéren bézissal
rendelkeznie ahhoz, hogy ott sikeresen miikodjon, és ii. példaként emlit olyan repiiltereket, ahol a SAS-nak a kindlt
féréhelyek alapjan kiszamitott részesedése meghaladta a 40-50 %-ot, annak ellenére, hogy a SAS a széban forgé
repiiltereken nem rendelkezett bézissal (Alesund, Umed, Haugesund, Are-Ostersund és Angelholm-Helsingborg).

(**) Ez kiilonosen azt jelenti, hogy a Bizottsdg tovabbiakban nem vizsgdlja azt a ,nagy szdmii O&D piacot”, amelyeken a Ryanair szerint a
SAS (a kinalt férShelyek alapjan szamolva) jelentds piaci er6vel rendelkezhet, tekintettel arra, hogy a széban forgd egyedi O&D piacok
az ideiglenes keret 72. pontja alkalmazdsdban nem érintett piacok.

(P9 A ,bazis” azt jelenti, hogy a légitdrsasdg légi jarmtvei éjszaka a repiilGtéren tartézkodnak, és tobb ttvonalat az adott repiilStérrsl
szolgdlnak ki.

(*) Lasd: a Torvényszék 2010. jalius 6-i itélete, Ryanair kontra Bizottsdg, T-342/07, ECLL:EU:T:2010:280, 269. pont.
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(451) A Bizottsag tgy véli, hogy ezek az érvek nem kérdGjelezik meg kovetkeztetését. A Ryanair dltal az észrevételei
mellékletében benydjtott, agytroszt altal készitett cikk szerint a Ryanair a Covid19-vildgjarvanyt megel6z6en 87
bézissal rendelkezett Eurépaban (**¥). A Ryanair nem fejti ki, miért véli Gigy, hogy sajit modellje kozéppontjdban
nem az EGT-ben — tobbek kozott a regiondlis repiilGtereken — létrehozott bazisok édllnak, ahogy azt sem, hogy a
Lsikeres miiveletek” miért lennének egyenértékiick a jelentds piaci erével. Azoknak a repiilStereknek a példdival
kapcsolatban, amelyeket a SAS légi jarmtvei agy szolgdlnak ki, hogy a SAS nem rendelkezik ottani bazissal, a
Ryanair nem emliti, hogy e repiilSterek igen kis mérettiek, és emiatt a SAS-nak a féréhelyek alapjan szdmitott
részesedése gy lett ekkora, hogy mindegyik repiil6tér esetében egy-egy oda irdnyuld és onnan induld egyetlen
ttvonalat izemeltet (**%). Az ilyen mértékben korldtozott repiil6téri miiveletek alapjan nem dllapithat6é meg, hogy a
SAS jelentSs piaci erével rendelkezne a repiil6téren (*°). Hozzd kell tenni azt is, hogy a Ryanair arra vonatkoz
érvei, miszerint egy légitdrsasdg jelentés piaci erével rendelkezhet egy olyan repilStéren, ahol nincs bézisa,
ellentmondanak a belépési korlatokkal kapcsolatos érvelésének (**!). Konkrétabban: a Ryanair azt allitja, hogy a
Bizottsdgnak el kellett volna ismernie, hogy a valasztékgazdasigossdg (*?) és a hdlozati gazdasigok (**) olyan
tényez8k, amelyek megakadalyozhatjak a potencidlis versenytdrsakat abban, hogy az adott repiil§térre belépjenek
vagy ottani jelenlétitket bvitsék. Ezzel az dllitdssal a Ryanair elismeri ugyanis, hogy egy bazis — akdr egy vagy bazis
(csomépont) — tizemeltetése voltaképpen meghatdrozé annak szempontjabdl, hogy egy 1égitdrsasdg rendelkezhet-e
jelentds piaci er6vel rendelkezzen a repiil§téren.

(452) Masodszor, az ideiglenes keret 72. pontjdnak alkalmazdsiban a SAS nem rendelkezik jelents piaci ergvel azokon a
repiiltereken, amelyek a résidSkiosztdsi rendelet értelmében nem mindsiilnek koordindlt repiil6térnek. A
koordinalt repiilStereken a repiilGtéri infrastruktira — kiilonosen a résid6k — irdnti kereslet jelentésen meghaladja a
repill6téri kapacitdst, mikozben a repiil6téri infrastruktirdnak a kereslet kielégitése érdekében torténs bévitése
rovid tdvon nem lehetséges. Ezzel szemben a nem koordindlt repiilStereken a repilStéri kapacitds jellemzGen
meghaladja a 1égitdrsasdgok éltali keresletet, és elegend6 résidg all rendelkezésre ahhoz, hogy a versenytdrsaknak
elegend6 mértékben képesek legyenek belépni vagy terjeszkedni ahhoz, hogy a repiil6térre érkez8 és onnan indul6
barmely O&D esetében sikeres kihivéi lehessenek a SAS-nak.

(453) Harmadszor, az éllami tdmogatdsokra vonatkozé szabalyok csak az EGT teriiletén alkalmazandék. E szabélyok
alapjdn a Bizottsdg nem rendelkezik hatdskorrel annak vizsgélatdra, hogy a SAS jelent6s piaci erével rendelkezik-e
egy EGT-n kiviili orszdgban taldlhat6 repiilStéren.

(454) Negyedszer, a 72. pont azt irja el6, hogy a kedvezményezett piaci erejét annak alapjin kell felmérni, hogy a
tdmogatds nyujtdsat megel6z6en hogyan miikodik azokon a piacokon, ,ahol tevékenykedik”. Ebbél kovetkez8en a
SAS piaci erejének értékelése szempontjdbol relevans id6szak a Covid19-vildgjarvanyt megel6z6 utolsé miikodési
id6szak, nevezetesen a 2019. évi nyéri IATA menetrendi idGszak és a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi id6szak.
A Ryanair el6adja tovabbd, hogy a Bizottsdgnak el6retekinté elemzés keretében kellene vizsgdlnia a SAS piaci erejét.
Ez az dllitds azonban egyértelmden eltér az ideiglenes keret 72. pontjdnak betjétsl és szellemétdl.

(455) Ddnia és Svédorszag a bejelentésében kifejtette, hogy az IATA 2019. évi nydri menetrendi idGszakdban és az
IATA 2019/2020. évi téli menetrendi idszakdban a SAS 23 EGT-repiil6téren rendelkezett bazissal (*4). E 23
repiiltér kozil 16 volt koordindlt (*°). A Bizottsdg a kovetkezd szakaszokban azt fogja értékelni, hogy a SAS
milyen piaci erGvel rendelkezett e 16 érintett repiilGtéren.

(**%) Az agytroszt dltal készitett cikk 26. oldala.

(**) A dén és a svéd hatdsagok dltal kiildott értesités.

(®9)E repiilSterek kapcsdn megéllapithatd, hogy még ha a SAS ki is 1épett volna és 4t is adta volna Osszes résidejét, a versenytdrsak
rendelkezésére bocsatott kapacitds nem befolydsolta volna jelents mértékben azok versenyhelyzetét. A SAS folyamatos jelenléte tehat
nem befolydsolja 1ényegesen azt, hogy versenytarsai mennyire képesek az emlitett repiilSterekre belépni és ott terjeszkedni, illetve hogy
mennyire vannak erre osztonozve.

(*!) Lasd még a (464) preambulumbekezdést.

(*) A Ryanair fogalommeghatdrozdsa szerint a valasztékgazdasagossdg akkor valosul meg, ha egy légitdrsasdg tobb repiilGtéren iizemeltet
csomépontokat, és a koltségeket az ttvonalak széles korén teritheti szét, megnehezitve versenytdrsai dolgat.

(*) A Ryanair meghatdrozdsa szerint a halozati gazdasdg akkor valosul meg, ha egy 1égitdrsasdg csomépontokat iizemeltet, és magasabb
féréhely-kihaszndltsdgot tud elérni, és igy a csatlakoz6 utasok szdllitdsinak koszonhetSen nagyobb koltséghatékonysiggal tud
miikddni. A Ryanair hozzdteszi, hogy a SAS hdrom {6 operativ csomdpontja a koppenhdgai, az osldi és a stockholmi repil6tér,
amelyeket ,légikozlekedési hdlozata gerincének” tekint.

(P* Ezek a repiilSterek a kovetkezSk: a koppenhdgai repiilStér, a stockholmi Arlanda repiil6tér, az osli repiilStér, a trondheimi repiilStér, a
bergeni repiiltér, a stavangeri repiilStér, a goteborgi Landvetter repiil6tér, a billundi repiilStér, a helsinki repiil6tér, a londoni Heathrow
repiilGtér, az aarhusi repiiltér, a luled-i repiilGtér, a tallinni repiilGtér, az aalborgi repiil6tér, a malagai repiil6tér, a vilniusi reptil6tér, a
tromse-i repiil6tér, a diisseldorfi repiiltér, a stuttgarti repiiltér, a gdanski Lech Walesa repiil6tér, a bode-i repiiltér, a hamburgi
repiil6tér, és az amszterdami repilGtér.

(**) Ezek a repiilSterek a kovetkezék: a koppenhdgai repiilGtér, a stockholmi Arlanda repuilGtér, az osloi repiiltér, a trondheimi repiiltér, a
bergeni repiil6tér, a stavangeri repiil6tér, a goteborgi Landvetter repiil6tér, a billundi repiiltér, a helsinki repiil6tér, a londoni Heathrow
repiilétér, a malagai repiil6tér, a tromse-i repiilGtér, a diisseldorfi repiilGtér, a stuttgarti repiilétér, a hamburgi repiiltér, és az
amszterdami repiilGtér.
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6.3.5.1.3. A SAS-nak az érintett repiilGtereken megfigyelhetd piaci erejére vonatkoz6 értékelés kritériumai

A jelent8s piaci er6 megallapitisdhoz vizsgalni kell killonosen minden olyan tényezét, amely kell6 mértékben
korldtozhatja az érintett véllalkozds magatartdsit. A véllalkozdsra nehezedS versenynyomds nem értékelhetd
kizarélag a fenndlld piaci helyzet alapjan. Relevans tényezd a tényleges versenytdrsak terjeszkedésének vagy a
potencidlis versenytarsak belépésének (vagy a terjeszkedés vagy belépés veszélyének) lehetséges hatdsa is.

Ebben az Osszeftiggésben a SAS piaci erejének a jelen tigyben elvégzendd értékeléséhez a Bizottsdg figyelembe vette
az egyes érintett repiilGterek versenystruktirdjat, és kiilonosen i. a meglévs 1égi személyszéllitasi szolgéltatok (a
repiil6téren miikods légitarsasigok) dltal tamasztott korldtozdsokat, és kiilonosen a kedvezményezett és tényleges
versenytdrsai piaci helyzetét (6.3.5.1.3.1. szakasz), valamint ii. az emlitett tényleges versenytdrsak jovébeli
terjeszkedésének vagy a potencidlis versenytdrsak belépésének megalapozott veszélye altal tdmasztott korlatokat
(6.3.5.1.3.2. és 6.3.5.1.3.3. szakasz).

6.3.5.1.3.1.  Ajdratok és a fér6helyek alapjan szdmitott piaci részesedés mint a fenndll6 versenystruktirak mutatdi

A kindlt jaratok (jarats(ir(iség) vagy az adott repiil6téren kindlt fér6helyek szdma alapjan kifejezett piaci részesedések
hasznos kiindulé jelzésként szolgdlnak a légitdrsasdg piaci helyzete és a rd nehezedd tényleges versenynyomds
kapcsan.

N

A kinalt jératok (vagy jdratstirtiség) (**) alapjan kiszamitott részesedés a 1égitarsasag altal a repiilStéren tizemeltetett
jaratok szdma (vagy a jdratstirtiség) és az ugyanazon a repiilGtéren az Gsszes légitdrsasdg dltal izemeltetett Osszes
jarat szdma (vagy jaratstirliség) kozotti ardny. Ez a légitdrsasdg éltal a repiil6téren felhaszndlt résid6k szdma és az
osszes légitarsasag altal a repiilStéren felhaszndlt résidSk teljes szama kozotti ardnynak felel meg. Tovdbbd nagyjabol
megfelel a valamely repiil6téren egy légitirsasdgnak kiosztott résid6k szdma és az ugyanazon a repiilGtéren az Gsszes
légitarsasdg szamara kiosztott résidSk teljes szdma kozotti ardnynak is ().

Y%

A fér8helyek alapjan kiszamitott részesedés a légitirsasig altal a repiil6téren kindlt férGhelyek szdma és az
ugyanazon a repiil6téren az Osszes légitdrsasdg dltal kindlt osszes féréhely szdma kozotti ardny. Ez a mutatd tehdt a
légitarsasdg altal kinalt kapacitdsnak és a repiil6téren kindlt teljes kapacitdsnak az ardnyat adja meg szdzalék
formdjéban.

Az er6folényre vonatkozd itélkezési gyakorlattal (%) sszhangban a Bizottsig gy itélte meg, hogy i. a SAS
val6szintleg nem rendelkezik jelentds piaci erGvel azokon az érintett repiilGtereken, ahol a jaratok és az féréhelyek
alapjdn kiszdmitott piaci részesedése nem éri el a 40 %-ot, ii. a piaci er6 fennalldsdnak az ideiglenes keret 72.
pontjanak alkalmazdsdban t6rténd értékelése sordn tovabbi tényezdket (**) (kiilonosen a potencidlis versenybdl
eredd korldtokat tikrozg tényezdket) kell figyelembe venni azokon az érintett repiilStereken, ahol a SAS-nak a
jaratok vagy a féréhelyek alapjan kiszdmitott részesedése legalabb 40 %-os.

() E hatdrozatban a jaratstiriséget fogalommeghatdrozdsa a kovetkezd: menettérti jarat vagy két jarat (egy, az érintett repiilStérrél egy
célallomadsra induld jdrat, valamint egy, az adott céldllomdsrol az érintett repiilGtérre érkezd jarat).

() A résidSkiosztdsi rendelet értelmében a légitarsasagnak a kiosztott résid6-sorozatok legaldbb 80 %-at fel kell hasznalnia. Ellenkezd
esetben a kiosztott résidé-sorozatot vissza kell juttatni a résidalapba (ez az ugynevezett ,haszndld vagy elveszited” szabély). Az
adatok azt mutatjdk, hogy a legtobb tulterhelt repiilGtéren a résiddk kihaszndltsdga altaldban egyébként is meghaladja a 95 %-ot (ldsd
példaul: TATA Submission — Steer EU Fact-Finding Study: Airport Slots [Az IATA beadvdnya. Unids irdnyitds: tényfeltdrds a repiilGtéri
résidékrél], 2019. december, 37. o., elérhetd a kovetkez§ internetcimen: iata-airport-slots-submission-eu-study-steer-dec-2019.pdf).
Ennek kovetkeztében az ilyen repiiltereken a felhaszndlt résid6k szdma és a kiosztott résid6k szdma kozotti kiilonbség korlatozott.

(¥ Lasd példaul: a Birésdg 1978. februdr 14-i itélete, United Brands és United Brands Continental kontra Bizottsdg, 27/76,
ECLLEU:C:1978:22; a Birdsdg 1979. februdr 13-i itélete, Hoffmann-La Roche kontra Bizottsdg, 85/76, ECLIEU:C:1979:36.

(**) Potencidlis verseny alakulhat ki abban az esetben is, ha jelent6s mértékd a kihaszndlatlan termelési kapacitds (jelen esetben fel nem
haszndlt résid6) (lasd: a Birésag 1979. februdr 13-i itélete, Hoffmann-La Roche kontra Bizottsdg, 85/76, ECLLEU:C:1979:36, 48. pont).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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6.3.5.1.3.2. A terjeszkedés vagy belépés akadalyai

(462) A Bizottsag tgy véli, hogy a tényleges és potencidlis versenybdl eredd korlatok értékelése sordn figyelembe kell venni
azt, hogy a kedvezményezettd] eltérg légitdrsasigok a terjeszkedés és a belépés kapcsdn milyen akadalyokkal
szembesiilnek. Egy légitdrsasdg akkor képes légi személyszallitdsi szolgdltatdsokat nydjtani, ha hozzafér a repilStéri
infrastruktirdhoz. A koordindlt repiilStereken a légitarsasdgoknak résidSkkel kell rendelkezniiik ahhoz, hogy az e
repiilSterekrdl induld vagy oda irdnyuld Gtvonalakon jdratokat tudjanak tizemeltetni. Az itélkezési gyakorlatnak
megfelelen az unibs 1égikozlekedési dgazatban a f6 belépési korldt, hogy a nagy repiilGtereken hidny van a
rendelkezésre dll6 résid6kbdl (). Ebben az Osszefiiggésben a repiilSterek talterheltségének magas szintje tikrozi a
légitarsasdg repiil6téri kapacitdsdnak korlatait; ettSl fiigg, hogy mennyire képes ténylegesen korldtozni a
kedvezményezett magatartdsat.

(463) Eszrevételeiben a Ryanair azt kifogdsolja, hogy a Bizottsdg a résid6k korldtozott jellegére fokuszal, mintha a
belépésnek ez lenne az egyetlen akadalya. Egyrészt a Ryanair azt dllitja, hogy vannak olyan egyéb tényezdk, amelyek
a potencidlis versenytdrsak belépését vagy terjeszkedését megakaddlyozhatjdk. llyen tényezdk példaul a kovetkezdk:
vélasztékgazdasagossdg, mdrkaépités, promoécié és fogyasztdi hiiség, halézati gazdasigok, vagy a piacon 1évé
véllalatok ltali agressziv megtorlds kockdzata. A Ryanair e négy elem felsoroldséra szoritkozik.

(464) A Bizottsdg azonban megjegyzi, hogy i. ezen elemek koziil kett (a valasztékgazdasigossag és a haldzati gazdasagok)
val6jaban a résid6k korldtaihoz kapcsolédik, mivel az ezek elérésére (a koltséghatékonysdg elérésére) valo képesség
attol fiigg, hogy a légitdrsasdg tud-e kellSen nagy szdmd, a repulStérre érkezd, illetve onnan kiindulé dtvonalat
tizemeltetni, tehdt attdl fiigg, hogy a repiil6téren kellGen nagy szdmu résid6hoz fér-e hozzd, ii. a markaépités, a
proméciok és az tigyfélhliség az utasok egy meghatdrozott kategéridjdnak (prémium utasok vagy idéérzékeny
utasok) kiszolgdldsdhoz kapcsolédik, nem pedig a repiil6térre érkezd, illetve onnan kiindulé dtvonalak
tizemeltetésének dltaldban vett képességére, és jellemz8en amigy is a csoméponti tevékenységekbdl szdrmazd
elényok kozé soroland6 (**), melyeket a Bizottsdg az érintett repilGterek azonositdsa sordn figyelembe vesz (a
kedvezményezett bazisaira korldtozva), és iii. a fennmaradé tényezével (a piacon 1év villalatok éltali agressziv
megtorlds kockdzata) kifejezetten az ideiglenes keret 71. pontjdban meghatdrozott, az indokolatlan versenytorzulds
megel6zését célzé masik intézkedés foglalkozik, melynek hatdlya tobbek kozott azokat a piacokra is kiterjed,
amelyeken a SAS jelentds piaci erével rendelkezik.

(465) Mdsrészt a Ryanair azt dllitja, hogy a SAS-nak a kindlt férhelyek alapjén kiszdmitott piaci részesedésének tartdsan
fennallé viszonylagos stabilitdsa (ez aldl kivétel a koppenhdgai repiil6tér) azt mutatja, hogy a repiilterek
tulterheltségén kiviil valészintleg mas akadalyok is felmeriilhetnek, amelyek megakadalyozzdk a versenytarsakat
abban, hogy belépjenek e repiilSterekre, vagy jelentSs mértékben bévitsék ott jelenlétiiket.

(466) A Ryanair azonban nem szolgéltat bizonyitékot arra vonatkozo6an, hogy az érintett repiilStereken ilyen belépési vagy
terjeszkedési akaddlyok dllnak fenn, sem pedig arra utal6 jelet nem ismertet, hogy a légitdrsasigokat ezek az
allit6lagos akaddlyok elrettentették volna a belépéstdl vagy a terjeszkedéstSl. Ellenkezdleg: a Ryanair belépési és
terjeszkedési korldtokra vonatkozd érvelésének lathatdlag ellentmond a hétrdnyos megkiilonboztetés tilalmanak
elvével és a szabad mozgdsra vonatkoz6 szabdlyokkal kapcsolatos érvelése (169) preambulumbekezdés).
Konkrétabban, a Ryanair arrél szolgéltatott adatokat (*?), hogy 2014 és 2019 kozott Ddnidban a fér6hely-kapacitds
novekedésének 66 %-a a diszkont 1égitarsasagoknak volt betudhatd, mig a SAS és a Danish Air Transport az ebben
az Otéves idGszakban tapasztalt novekedés csupan 3 %-dt adta. Svédorszagban 2014 és 2019 kozott az Eurdpdn
beliili féréhely-kapacitds novekedésének 40 %-dt a diszkont légitdrsasagok biztositottdk, mig a SAS és a Braathens
az ebben az otéves id@szakban tapasztalt novekedésnek csupdn 22 %-dt adta. Ezeket a nemzeti szint(i adatokat
aldtdmasztjak a Ddnia és Svédorszdg dltal repil6téri szinten gyfijtott adatok, amelyek azt mutatjak, hogy a diszkont
légitarsasagok daltal szallitott utasok szdma a koppenhdgai repiil6téren 43 %-kal, a stockholmi Arlanda repiiltéren
pedig 25 %-kal nétt a 2014 és 2019 kozotti idgszakban (*9). A diszkont légitdrsasigok szdmdnak novekedése azt
jelzi, hogy azok az érvek, amelyeket a Ryanair a belépési és terjeszkedési korldtoknak a résidSket érint6 korlatoktél
eltér6 formdival kapcsolatban ismertetett, nem megalapozottak, és inkabb meger6sitik a Bizottsagnak az eljards
meginditdsar6l szolo hatdrozatban foglalt el6zetes megallapitdsait, melyek szerint a SAS versenytarsai egyetlen
érintett repiil6téren sem szembesiilnek jelentds belépési vagy terjeszkedési korlatokkal.

(**) Lasd: a Torvényszék 2006. jalius 4-i itélete, easyJet kontra Bizottsdg, T-177/04, ECLLEU:T:2006:187, 166. pont.

(*"Lasd példaul: AT.39964. szdmd, Air France[KLM/Alitalia/Delta iigy, 59. pont; AT.39595. szamd, Continental/United/Lufthansa/Air
Canada gy, 49. pont.
(**?) A 1égitdrsasdg piaci tanulménya.

74/90

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj



HL L, 2024.10.1. HU

(467) A fentiek fényében a Bizottsdg tgy véli, hogy annak értékelése sordn, hogy a SAS milyen piaci erével rendelkezik az
érintett repiilStereken, a belépési és terjeszkedési korlatok fenndlldsdnak vizsgdlatakor helyénvalé a résid6k
korlatozottsdgdra dsszpontositani.

6.3.5.1.3.3.  RésidG-részesedések és tulterheltségi ratdk mint a potencidlis verseny struktirdinak mutatoi

(468) Az eljdrds meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozatban a Bizottsdg két tovdbbi mutatdt alkalmazott minden olyan érintett
repill6tér esetében, ahol a SAS-nak a jdratok és a fér6helyek alapjan kiszdmolt piaci részesedése alapjin nem lehetett
kizdrni a jelent@s piaci erét. E két mutaté a SAS-nak az adott repiilStéren fenndlld résid6-részesedése, valamint a
repiilStér talterheltségi ratdja volt.

(469) A résidG-részesedés a valamely repiilGtéren egy légitirsasdgnak kiosztott résid6k szdma és az ugyanazon a
repiilGtéren elérhetd Osszes résidg ardnya (vagyis a repil6téri kapacitds, ami az Osszes 1égitdrsasdg szdmadra kiosztott
résid6k teljes szdmdnak felel meg, és a ki nem osztott résid6k szdma, amelyeket a 1égitdrsasdgok az adott repiilGtéren
a belépés vagy a terjeszkedés céljara haszndlhatnak fel).

(470) A Bizottsdg a résidGkiosztasrol sz6l6 rendelet értelmében vett koordindlt repiil6tér minGsitést a repiilterek magas
tulterheltségének els6 kozelitd mutatbjaként vette figyelembe.

(471) A koordinalt repiil6terek esetében a tényleges talterheltségi ratdt a Bizottsdg gy szdmitja ki, hogy a repiil6téren az
adott IATA menetrendi idGszakban az Osszes légitdrsasdg szdmadra kiosztott résid6k szdmdt elosztja az adott IATA
menetrendi id6szakban fenndll6 (résid6kben szdmolt) teljes repiil6téri kapacitassal. Elsg ldtasra az llapithaté meg,
hogy akkor nem adédnak problémadk, ha az 4tlagos talterheltségi rta az tizemérdkban 60 % alatt marad (**4).

(472) Eszrevételeiben a Ryanair azt dllitja, hogy a Bizottsdg helyteleniil jrt el, amikor a SAS piaci erejét vizsgdl6 értékelés
sordn nem a piaci részesedésekre, hanem a résid6kre forditotta figyelmét. Ennek az allitdsnak az alapja az, hogy a
Ryanair tévesen értelmezi a kedvezményezett piaci erejének az ideiglenes keret 72. pontja szerinti elemzése konkrét
céljat. Az elemzés célja azoknak a piacoknak az azonositdsa, ahol a tdmogatds a versenyt a legnagyobb
val6szintiséggel érinti negativan, vagyis azon piacoké, ahol a kedvezményezett olyan gazdasdgi erével rendelkezik,
amely lehet6vé teszi szdmadra a tényleges verseny megakadalyozdsit. Mivel a tdmogatds célja a kedvezményezett
miikodési képességének (nem pedig tényleges miikodésének) meglrzése, a kedvezményezett jelentds piaci ereje
kozvetleniil osszefligg azzal a képességével, hogy a versenytdrsak belépésének vagy terjeszkedésének kdrdra folytassa
az érintett repiilGterekre irdnyulé és onnan kiindulé jdratok iizemeltetését. A SAS jdratslirfiségben vagy
tér6helyekben kifejezett piaci részesedése azt mutatja, hogy a SAS milyen tényleges versennyel szembesiil egy adott
repiilGtéren a légikozlekedési szolgdltatdsok nydjtdsa terén. Ezzel szemben a SAS-nak az adott repiil6téren fenndll6
résidG-részesedése — melyet az ugyanazon repiilGtéren tapasztalhaté talterheltség értékelése egészit ki — a SAS-ra
nehezedd tényleges és potencidlis versenynyomdst egyarnt figyelembe veszi. Ezek a mutatok nem csupdn a mdr
jelen 1évé kiilonbozd 1égitdrsasdgok 1égi személyszdllitdsi szolgéltatdsainak jelenlegi mikodését tikrozik, hanem
terjeszkedési lehetdségeiket (pl. az 4j dtvonalak megnyitdsaval vagy a jdratsGriiség fokozasival megvalosuld
terjeszkedés lehet6ségét), valamint a repiil6téren még nem aktiv 1égitarsasagok 4j belépésére valé lehetségét is
megmutatjak (*).

(**) Lasd példaul: M.8672. szamd, easyJet/Certain Air Berlin Assets {igy, 114. pont; M.8633. szam, Lufthansa/Certain Air Berlin Assets
gy, 196. pont. Lisd még: a Torvényszék 2021. oktbber 20-i itélete, Polskie Linie Lotnicze ,LOT” kontra Bizottsdg, T-296/18,
ECLLEU:T:2021:724, 111. pont. Az érintett repiilStercken az tizemeltetési feltételek eltérGek lehetnek, mindenekelstt az eltérd
nyitvatartdsi id6, az éjszakai repiilési tilalmak és a forgalmi korldtozdsok miatt. Az Gsszehasonlithatdsdg biztositdsa érdekében a
Bizottsdg helyi id6 szerint 6:00 és 21:59 kozott (vagyis a nydri IATA menetrendi idGszakban 4:00 és 19:59 UTC kozott, a téli IATA
menetrendi idGszakban 5:00 és 20:59 UTC kozott) vette figyelembe a résidé-részesedéseket és a repiilStéri talterheltségi ratakat.

(**) Az Oxera-jelentés 5.62. pontja sem mond mdst: ,a piaci részesedések azt mutatjdk, hogy a SAS milyen poziciban van a meglévd
versenytdrsaihoz képest, mig a rendelkezésre dll6 kapacitds (amennyiben a tiilterheltség alacsony szintif) azt jelzi, hogy van lehetdség 1ij versenytdrsak
belépésére vagy a meglévd versenytdrsak terjeszkedésére (feltételezve, hogy nincsenek mds belépési korldtok). A résid-részesedés e két mutatét
egyesiti.” Meg kell azonban jegyezni, hogy a kovetkezd pontban (5.63. pont) az Oxera-jelentés tévesen mutatja be a Bizottsdg dltal
alkalmazott elemzési keretet, mivel a Bizottsdg nem a repiil6téri tilterheltség mértékére valé hivatkozds nélkiil veszi figyelembe a SAS
résidG-részesedését. Ez azt jelenti, hogy — szemben azzal, amit a Ryanair allit és az Oxera-jelentésben javasolt szdmszerdi példat
haszndlva — a Bizottsdg kiilonbséget tesz az olyan helyzetek kozott, amikor i. a SAS részesedése 40 %, a repiil6tér tilterheltségének
mértéke pedig 60 % (a SAS jaratrészesedése 66,7 %), illetve amikor ii. a SAS részesedése 40 %, a repiilStér talterheltségének mértéke
pedig 100 % (a SAS jdratrészesedése 40 %, de ,versenynyomdsnak nem tehetd ki”).
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(473) A fentiek fényében a Bizottsig ugy véli, hogy a Ryanair észrevételei nem kérdGjelezik meg a SAS résids-
részesedésének és a repiiltéri tulterheltségi szint mint mutatok megfelel§ségét, mivel ezek a tényezdk killondsen
relevansak a SAS-t érint6 jelenlegi és potencidlis versenynek, és kovetkezésképpen a SAS piaci erejének értékelése
szempontjabol ().

6.3.5.1.3.4.  Kovetkeztetés

(474) A Bizottsig megllapitja, hogy a SAS piaci erejének az ideiglenes keret 72. pontja szerinti értékeléséhez a kovetkezd
mutatok szolgdlnak a legpontosabb mérdszdmokként: egyrészt a SAS részesedése a jaratokbdl és a jératstirtiségbdl az
érintett repiilStereken, masrészt pedig (ha ezek koziil legalabb az egyik eléri a 40 %-ot) a SAS résidG-részesedése a
repill6téri talterheltség mértékével egyiitt vizsgdlva, adott esetben kiegészitve a versenytdrsak résidg-részesedésével
vagy az adott repiilGtéren dllomdsozd légijarmd-flottdjuk relativ méretével.

6.3.5.1.4. A SAS-nak az érintett repiilGtereken megfigyelhetd piaci erejére vonatkozé értékelés kritériumainak
alkalmazasa

(475) Ddnia és Svédorszdg adatokat szolgdltatott arr6l, hogy az érintett repiilStereken a SAS a jdrats(rtiség alapjin
szdmolva milyen részesedéssel rendelkezik, a fér6helyek alapjan szdmolva milyen részesedéssel rendelkezik, milyen
résid-részesedéssel rendelkezik, tovabba hogy az adott repiilSterekre milyen tilterheltségi rata jellemzs. A SAS
versenytdrsai kapcsdn Dénia és Svédorszdg a szdmukra kiosztott résid6k szdmdt, valamint az altaluk az érintett
repiilGtereken allomdsoztatott 1égi jarmtvek becsiilt szdmat adta meg. A Bizottsdg a Ddnia és Svédorszdg altal
benyuijtott adatok dltaldban vett pontossdgdt tobbek kozott az online koordindcids rendszer ltal gytijtott statisztikai

adatok alapjan ellendrizte (¥).

(476) Ezek az adatok azt mutatjdk, hogy az érintett 16 repiiltér kozil 11 koordindlt repiil6téren a 2019. évi nyari IATA
menetrendi id@szakban és a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszakban a SAS dltal tizemeltetett jratok heti
jaratstirtisége és a kindlt féréhelyek szdma alapjdn kiszdmitott részesedése nem érte el a 40 %-ot (**¥). Az eljards
meginditdsdrol sz616 hatdrozatban az er6folényre vonatkozé itélkezési gyakorlattal dsszhangban (ldsd a fenti 441.
pontot) a Bizottsdg tgy itélte meg, hogy a SAS valészindsithetGen nem rendelkezik jelentds piaci erével a széban
forgé repiilGtereken.

(477) A Ryanair gy véli, hogy a Bizottsagnak legaldbb mind a 16 érintett repiilSteret részletesebben értékelnie kell, és
ennek sordn el kell végeznie a kiilonb6z6 napszakokban jelentkezd tilterheltség, tovabbd a résid6k
korlatozottsagatdl eltérd belépési korldtok értékelését is. A Ryanair azonban nem szolgal olyan informéciéval,
amely megkérd@jelezné azt, hogy a SAS nem rendelkezik jelentSs piaci erével azokon az érintett repiilStereken,
ahol a jaratstirtiség és a kindlt fér6helyek alapjan kiszdmitott részesedése nem éri el a 40 %-ot. Konkrétabban: a
Ryanair észrevételeiben semmi nem utal arra, hogy a SAS tényleges vagy potencidlis versenytdrsai ne lennének
abban a helyzetben, hogy ténylegesen korldtozzdk a SAS miikodését ezeken a repiilGtereken. Ellenkezdleg, a Ryanair

beadvanya éppen azt mutatja, hogy a SAS versenytarsai akaddlytalanul novekedhetnek a széban forgé repiilStereken.

(478) Az IATA 2019. évi nydri menetrendi id6szakdban és az IATA 2019/2020. évi téli menetrendi idészakdban az EGT-n
beliili koordinalt repiilSterek koziil az aldbbi 6t repiil6téren haladta meg a SAS-nak a heti jératstirtiség vagy a kinalt
féréhelyek alapjan kiszdmitott részesedése a 40 %-ot: a koppenhdgai repiil6téren, a stockholmi Arlanda repiilGtéren,
a trondheimi repiiltéren, a stavangeri repiilGtéren és a tromsg-i repiilStéren. E repiilSterek esetében a SAS-nak a heti
jaratsiirtiség vagy a kindlt fér6helyek alapjan kiszdmitott részesedése kiinduld jelzésként szolgdl a jelentds piaci erd
esetleges fenndlldsdra. Azonban 6nmagukban e mérészdmok alapjan nem lehet végleges kovetkeztetést levonni arra

vonatkozdan, hogy a SAS az ideiglenes keret 72. pontja értelmében vett jelentds piaci er6vel rendelkezik-e.

(479) A Bizottsig ezért a tovabbiakban azt vizsgalja meg, hogy a SAS milyen piaci erével rendelkezik ezen 6t repiil6téren,
amihez az aldbbi tovabbi mutatdk osszességét veszi figyelembe: i. a SAS résid6-részesedése a repiilStéren, kiilonosen
a koppenhdgai és a stockholmi Arlanda repiil6téren csticsidében (2*), és ii. a tilterheltség mértéke a repiilGtéren. Az
atfogd jelleg biztositdsa érdekében a Bizottsdg Osszehasonlitja a SAS és versenytdrsai altal a repiilGtéren
dllomdsoztatott 1égi jarmiivek szamat is, hogy az értékelés kiegészitéseként kozelitGleg megallapitsa relativ erejiiket.

(*) Ez a kovetkeztetés Osszhangban van az dsszefonddas-ellendrzéssel kapcsolatban hozott kordbbi bizottsdgi hatdrozatokban alkalmazott
ugynevezett ,repiilSterenkénti” megkozelités sordn alkalmazott elemzési kerettel (ldsd kiilonosen: M.8633. szdm, Lufthansa/Certain
Air Berlin assets (2017) tigy, 165-184. pont).

(*") Az online koordindcids rendszer tobb koordindtort tomoritS internetes portdl, amelyet vildgszerte 31 orszdg 118 repiilSterén
haszndlnak. A regisztrdlt felhaszndlok szdmdra dtfogd eszkoztarat biztosit a résidSkre és a menetrendekre vonatkozé informaciok
lekérdezéséhez, vdlogatdsahoz, megtekintéséhez és letoltéséhez.

(**%) Ezek a repiilSterek a kovetkezSk: az osléi repiilétér (40 % alatt), a bergeni repiil 6tér (40 % alatt), a goteborgi Landvetter repiil6tér (20 %
alatt), a billundi repiil6tér (20 % alatt), a helsinki repiil6tér (5 % alatt), a londoni Heathrow repiil6tér (5 % alatt), a malagai repiilGtér
(5 % alatt), a dissseldorfi repil6tér (5 % alatt), a stuttgarti repiil6tér (5 % alatt), a hamburgi repil6tér (5 % alatt), az amszterdami
repiil6tér (5 % alatt).

(**%) A Bizottsdg azokat az id@sdvokat mindsiti ,csticsid6nek”, melyek esetében egy adott repiiltéren a tdlterheltség mértéke nagyon magas,
ezért a belépésre vagy terjeszkedésre val6 kapacitds igen korldtozott vagy egydltaldn nem létezik.
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(480)

(481)

(482)

Amint azt a 6.3.5.1.4.1-6.3.5.1.4.5. szakasz részletezi, a SAS-nak a jdratsiirliség vagy a fér6helyek alapjin
kiszdmitott részesedése ezen 6t repiil6tér egyikén sem haladja meg az 50 %-ot, és — ami még fontosabb — résidg-
részesedése az egyes repiilGtereken alacsony vagy mérsékelt, és a szoban forgé repiilGtereken a talterheltség mértéke
nem nagy. Az eljdrds meginditasarél sz6l6 hatdrozatban a Bizottsag gy itélte meg, hogy ezek a mutaték elegendGek
annak megillapitdsahoz, hogy a SAS nem rendelkezik jelentds piaci erével a koppenhdgai, a stockholmi Arlanda, a
trondheimi, a stavangeri és a tromse-i repiil6tér egyikén sem. Eszrevételeiben a Ryanair azzal érvel, hogy a SAS
piaci erejének értékeléséhez figyelembe kell venni a piaci struktiira egyéb jellemzdit, példdul azt, hogy az érintett
repiilGtereken a versenytdrsak mennyire széttagoltak vagy hogy mekkora versenynyomdst gyakorolnak a SAS-ra. A
Ryanair azonban nem fejti ki, hogy ezek az egyéb jellemz6k mennyiben kérdGjeleznék meg azt, hogy a SAS-ra
versenynyomds nehezedik, kiilonosen a versenytdrsak esetleges belépése vagy terjeszkedése formdjaban, ami — a
repiilterek mérsékelt tulterheltségébdl adédban — valdszind, idGszeri és elegendS. Azonban — amint azt a (480)
preambulumbekezdés is kozli — az 4tfog jelleg biztositdsa érdekében az aldbbiakban a SAS piaci erejének értékelése
sordn a Bizottsdg azt is figyelembe veszi, hogy a SAS versenytdrsai milyen relativ piaci helyzetben vannak a
koppenhégai, a stockholmi Arlanda, a trondheimi, a stavangeri és a tromse-i repiilStereken (**9).

6.3.5.1.4.1. A SAS piaci erejének értékelése a koppenhdgai repiil6tér vonatkozdsdban

A koppenhdgai repiil6tér esetében a SAS-nak csak a heti jaratsiirtiség alapjdn szdmitott piaci részesedése érte el
a 40 %-ot (2019. évi nyari IATA menetrendi idGszak és 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszak: 40 %). A
kinalt fér6helyek alapjan szdmitott piaci részesedés nem érte a 40 %-ot (2019. évi nydri IATA menetrendi idészak:
36 %; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszak: 38 %).

Tovébbd — amint azt a 7. tdbldzat mutatja — a koppenhdgai repiilGtéren a Covid19-vildgjdrvany kitorése el6tt
mérsékelt volt a tualterheltség. A koppenhdgai repiilStéren terjeszkedni kivand vagy oda belépni kivind
légitarsasdgok nem szembesiiltek jelentds akaddlyokkal. A SAS tevékenységét tehdt nem csak azok a versenytdrsak
korldtoztdk, amelyek mdr aktivak voltak a koppenhdgai repiiltéren (ezek egyiittesen legaldbb 60 %-os piaci
részesedést képviseltek mindkét IATA menetrendi id¢szakban), hanem az a fenyegetés is, hogy e versenytdrsak
terjeszkedhetnek, illetve hogy @j versenytdrsak léphetnek be. Azt, hogy a SAS komoly versenynyomdsnak volt
kitéve, jOl mutatja a SAS dtlagos résid6-részesedése, amely 2019-ben legfeljebb 16 %-os szintet ért el.

7. tdbldzat

A SAS résidG-részesedése és a tilterheltség szintje a koppenhdgai repiilGtéren

IATA menetrendi | A SAS étlagos résidg- A SAS legmagasabb A repiil6tér atlagos A repiil6tér hdrom
id@szak részesedése résidG-részesedése tulterheltségi szintje legmagasabb talterheltségi
szintje
2019 nyara 16 % 32 % (idGsav: 43 % 73 % (idGsav: 6:00-6:59
5:00-5:59 UTC) UTC)
32 % (idGséav: 72 % (idGsdv: 5:00-5:59
6:00-6:59 UTC) UTCQ)
30 % (idGsdv: 70 % (idGsdv:
14:00-14:59 UTC) 17:00-17:59 UTC)
2019/2020 tele | 14 % 34 % (idGsdv: 37 % 67 % (idGsdv: 7:00-7:59
6:00-6:59 UTC) UTC)
32 % (idGsav: 64 % (idGsav:
7:00-7:59 UTQ) 18:00-18:59 UTC)%
28 % (idGsav: 63 % (idGsav:
16:00-16:59 UTC) 19:00-19:59 UTC)

(7% Osszességében a Bizottsdg megjegyzi, hogy megalapozatlanok a Ryanair azon llitdsai, miszerint a széban forgd repiil6tereken a SAS
versenytarsainak piaci helyzete gyenge. Kiilonosen meg kell jegyezni azt, hogy a Ryanair nem szolgdltat olyan informaciét, amely
ténylegesen megkérdGjelezné azt, hogy a Norwegian Air Shuttle hangsilyosan van jelen norvég repiilStereken (kiilonosen a
trondheimi, a stavangeri és a tromse-i repiilStéren), valamint a koppenhdgai repiiltéren és a stockholmi Arlanda repiilStéren. A
Ryanair azt sem fejti ki, hogy miért kellene figyelmen kiviil hagyni a Wideroe helyzetét a tromse-i repiilGtéren, amelyet a Wideroe a
Norvégia északi részét kiszolgalé csomépontként haszndl. Tekintettel ezen érintett repiilGterek sajitos profiljira, a Norwegian Air
Shuttle 4ltal a timogatds nytjtdsakor tapasztalt pénziigyi nehézségek vagy a Wideroe regiondlis fokusza 6nmagukban nem tidmasztjak
ald a Ryanair azon dllitdsdt, miszerint e vdllalatok nem gyakoroltak jelentds versenynyomdst a SAS-ra (kiilonosen a norvég
repiilGtereken), és hogy az érintett repiilStereken az életképes versenytarsakat jelentds széttagoltsag jellemezte.
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(483) A Bizottsdg megjegyzi tovabbd, hogy a SAS mind a 2019. évi nydri, mind pedig a 2019/2020. évi téli IATA
menetrendi id@szakban 12 1égi jarmiivet dllomdsoztatott a repiil6téren. A Dénia és Svédorszdg éltal szolgaltatott
becslések szerint szamos mds 1égitarsasdg is iizemeltetett bazist a koppenhdgai repiilGtéren. Ilyen volt tobbek kozott
a Norwegian Air Shuttle (amely 10 légi jarmtivet dllomdsoztatott itt a 2019. nyari IATA menetrendi idGszakban, és
hetet a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idészakban), a Lufthansa csoport (Lufthansa, Brussels Airlines,
Austrian, Swiss, amely 6t 1égi jarmivet dllomdsoztatott itt a 2019. évi nydri IATA menetrendi id6szakban és négy
légi jarmtivet a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszakban), és az Air France-KLM (amely két 1égi jarmtivet
allomdsoztatott itt a 2019. nydri IATA menetrendi id6szakban és a 2019/2020. évi IATA menetrendi id6szakban).

(484) Figyelembe véve, hogy i. a koppenhdgai repiil6téren a SAS-nak mind a heti jératstirtiség alapjan, mind pedig a kindlt
férGhelyek alapjdn kiszdmitott részesedése mindkét IATA menetrendi id6szakban mérsékelt volt (legfeljebb 40 %), ii.
a SAS résidg-részesedési pozicidja a koppenhdgai repiiltéren mindkét IATA menetrendi id6szakban korldtozott volt
(dtlagosan 20 % alatt maradt), iii. mekkora volt a koppenhdgai repiil6téren a két IATA menetrendi idgszakban
rendelkezésre all6 résidé-kapacitds, és iv. jelen voltak viszonylag erds versenytdrsak, a Bizottsdg megallapitja, hogy e
hatdrozat alkalmazasiban a SAS nem rendelkezik jelentds piaci erével a koppenhdgai repiil6térre irdnyul és onnan
kiindulé 1égi személyszallitasi szolgdltatdsok piacan.

6.3.5.1.4.2. A SAS piaci erejének értékelése a stockholmi Arlanda repiil6tér vonatkozasdban

(485) A stockholmi Arlanda repiil6téren a SAS-nak a heti jdratstrtiség és a kindlt férShelyek alapjan szdmitott piaci
részesedése meghaladta a 40 %-ot, azonban nem érte el az 50 %-ot (2019. évi nyari IATA menetrendi idGszak: 48 %
a heti jaratstirtiség és 42 % a kindlt férhelyek alapjin; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszak: 47 % a heti
jaratstirtiség és 45 % a kinalt fér6helyek alapjan).

(486) Azonban —amint azt a 8. tdbldzat mutatja — a stockholmi Arlanda repiil6téren a Covid19-vildgjarvany kitorése el6tt
mérsékelt volt a tdlterheltség. A stockholmi Arlanda repiilGtéren terjeszkedni vagy oda belépni kivan légitdrsasigok
nem szembesiiltek jelentSs akaddlyokkal. A SAS tevékenységét tehdt nem csak azok a versenytarsak korlatoztak,
amelyek mdr aktivak voltak a stockholmi Arlanda repiil§téren (ezek egyiittesen legaldbb 52 %-os piaci részesedéssel
rendelkeztek mindkét IATA menetrendi idGszakban), hanem az a fenyegetés is, hogy e versenytdrsak
terjeszkedhetnek, illetve Gj versenytdrsak léphetnek be. Azt, hogy a SAS komoly versenynyomdsnak volt kitéve, jol
mutatja a SAS dtlagos résidG-részesedése, amely 2019-ben legfeljebb 16 %-os szintet ért el.

8. tdbldzat

A SAS résidG-részesedése és a tilterheltség szintje a stockholmi Arlanda repiilGtéren

IATA menetrendi A SAS étlagos A SAS legmagasabb résid6- A repiil6tér dtlagos A repiilStér hdrom
id6szak résidg-részesedése részesedése talterheltségi szintje legmagasabb tdlterheltségi
szintje
2019 nyara 16 % 30 % (id6sdv: 6:00-6:59 | 36 % 59 % (idGsdv:
UTC) 13:00-13:59 UTC)
29 % (idGsdv: 5:00-5:59 58 % (idGsdv: 6:00—6:59
UTQ) UTQ)
29 % (idGsav: 58 % (idGsav:
12:00-12:59 UTQ) 15:00-15:59 UTC)
2019/2020 tele | 14 % 32 % (id6sav: 31% 62 % (id6sav: 7:00-7:59
16:00-16:59 UTC) UTC)
28 % (idGsdv: 6:00-6:59 56 % (idGsav:
UTC) 16:00-16:59 UTC)
27 % (idGsdv: 7:00-7:59 52 % (idGsav:
UTC) 19:00-19:59 UTC)

78/90

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj



HL L, 2024.10.1.

HU

(487) A Bizottsdg megjegyzi tovabbd, hogy a SAS az IATA 2019. évi nydri menetrendi id6szakdban 17 légi jarmivet, az
TATA 2019/2020. évi téli menetrendi id@szakadban pedig 16 légi jarmvet dllomdsoztatott a repiiltéren. A Dénia és
Svédorszdg altal szolgéltatott becslések szerint szimos mds 1égitarsasag is iizemeltetett bazist a stockholmi Arlanda
repiilGtéren. Ilyen volt tobbek kozott a Norwegian Air Shuttle (amely 11 1égi jarmvet allomdsoztatott itt az IATA
2019. nyari menetrendi id8szakdban, és 6tot az IATA 2019/2020. évi téli menetrendi id6szakaban), a Lufthansa
csoport (Lufthansa és Austrian, amely hdrom 1égi jarmivet dllomdsoztatott itt mind a 2019. évi nydri, mind pedig
a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszakban), és az Air France-KLM (amely két 1égi jarmtivet dllomdsoztatott
itt mind a 2019. nydri, mind pedig a 2019/2020. évi IATA menetrendi idGszakban).

(488) Ezért (jollehet a SAS-nak a heti jaratstir(iség és a kindlt férGhelyek alapjan szdmitott piaci részesedése a stockholmi
Arlanda repiil6téren mindkét menetrendi iddszakban viszonylag magas volt, azonban nem haladta meg a 48 %-ot) a
Bizottsdg — annak alapjdn, hogy i. a SAS résid6-részesedési pozicidja a stockholmi Arlanda repiil6téren mindkét
IATA menetrendi idgszakban korlatozott (dtlagosan 20 % alatti) volt, ii. a stockholmi Arlanda repiil6téren mindkét
IATA menetrendi idészakban jelent6s résid6-kapacitds allt rendelkezésre, tobbek kozott a cstcsid6ben is, valamint
iii. viszonylag erds versenytdrsak voltak jelen — megéllapitja, hogy e hatdrozat alkalmazdsiban a SAS nem
rendelkezik jelentds piaci erével a stockholmi Arlanda repiil6térre irdnyuld és onnan kiindul6 1égi személyszallitdsi
szolgaltatdsok piacan.

6.3.5.1.4.3. A SAS piaci erejének értékelése a trondheimi repiil6tér vonatkozdsdban

(489) A trondheimi repiil§téren a SAS-nak a heti jaratstirtiség és a kindlt fér6helyek alapjan szdmitott piaci részesedése
meghaladta a 40 %-ot, és csak egy menetrendi idGszakban és csak a kindlt fér6helyek alapjan szdmitott részesedése
érte el az 50 %-ot (2019. évi nydri IATA menetrendi id8szak: 43 % a heti jarats(irtiség és 50 % a kindlt férGhelyek
alapjdn; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi id6szak: 41 % a heti jdratstirtiség és 48 % a kindlt fér6helyek alapjdn).

(490) Azonban a Covid19-vildgjarvany el6tt a repiil6téren mérsékelt volt a tdlterheltség mértéke, igy a trondheimi
repil8téren terjeszkedni kiviné vagy oda belépni kiviné légitarsasigok nem szembesiiltek jelentSs
akaddlyokkal (*'). Hozzd kell tenni azt is, hogy a SAS becsiilt dtlagos résid6-részesedése korldtozott, és 2019-ben
nem érte el a 20 %-ot (2019. évi nydri IATA menetrendi id8szak: 19 %; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi
id@szak: 17 %). A SAS tevékenységét tehdt nem csak azok a versenytdrsak korldtoztak, amelyek mdr aktivak voltak a
trondheimi repiil6téren (ezek egyiittesen legalabb 49 %-os piaci részesedéssel rendelkeztek mindkét IATA
menetrendi idGszakban), hanem az a fenyegetés is, hogy e versenytdrsak terjeszkedhetnek, illetve j versenytdrsak
léphetnek be (7).

(491) A Bizottsdg megjegyzi tovdbbd, hogy a Ddnia és Svédorszag éltal benyujtott becslések szerint a trondheimi
repiilSteret nem csak a SAS hasznalta bazisként (amely 10 1égi jarmiivet dllomdsoztatott itt a 2019. évi nydri IATA
menetrendi id8szakban és a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszakban), hanem a Norwegian Air Shuttle
(amely két 1égi jarmiivet dllomdsoztatott itt a 2019. évi IATA menetrendi idGszakban és a 2019/2020. évi téli IATA
menetrendi idszakban) és a KLM is (amely egy légi jarmivet dllomdsoztatott itt a 2019. évi nydri IATA menetrendi
id@szakban és a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi id6szakban).

(492) A fentiekre tekintettel a Bizottsdg megéllapitja, hogy e hatdrozat alkalmazdsdban a SAS nem rendelkezik jelentds
piaci erével a trondheimi repiilGtérre irdnyul és onnan kiinduld 1égi személyszallitdsi szolgéltatdsok piacan.

(*") A trondheimi repiil6téren a koordinacié inkdbb a termindlokat érintd korldtozé tényezSknek, semmint a futdpélydt érint8 korlatozd
tényezdknek tudhatd be, igy a trondheimi repiilStér kapacitdsa elsGsorban az indulé vagy érkezd utasok maximalis szdmdban vagy a
nemzetkozi induldsok maximdlis szdmdaval keriil kifejezésre, nem pedig a mozgdsok szdmaéval. Emiatt a repiilGtéri kapacitds nehezen
kifejezhetd a résid6k szdmdval. Mindazondltal, figyelembe véve a nemzetkozi induldsok drankénti szdmdaban (hét) megmutatkozo
kapacitdskorldtot, és konzervativ megkozelitéssel gy szdmolva, hogy a légitdrsasigoknak kiosztott valamennyi induldsi résiddt
nemzetkozi jaratok hasznaljak ki (az induldsi résid6k szama a becslések szerint az Osszes kiosztott résidé szdmdnak a fele; a masik fele
az érkezési résid6k szdma), a trondheimi repulStér tilterheltségi rdtdja 2019-ben nem éri el az 50 %-ot (2019. évi nyari IATA
menetrendi idGszak: 45 %; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszak: 43 %).

(*?) Figyelembe véve a nemzetkozi induldsok ordnkénti szimaban (hét) megmutatkozé kapacitdskorlatot, és konzervativ megkozelitéssel
ugy szamolva, hogy a SAS-nak kiosztott valamennyi induldsi résid6t nemzetkozi jaratok hasznéljdk ki (az induldsi résid6k szama a
becslések szerint az sszes kiosztott résid6 szamdnak a fele; a mdsik fele az érkezési résid6k szdma), a SAS atlagos résidg-részesedése
2019-ben nem éri el az 20 %-ot (2019. évi nydri IATA menetrendi idészak: 19 %; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi id8szak:
17 %). Ez jOl szemlélteti, hogy a SAS milyen komoly versenynyomasnak volt kitéve a Covid19-vildgjarvany kitorése elétt ezen a
repiilGtéren.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2024/2549/oj
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6.3.5.1.4.4. A SAS piaci erejének értékelése a stavangeri repiil6tér vonatkozasiban

(493) A stavangeri repiilGtéren a SAS-nak a heti jératstirtiség és a kinalt fér6helyek alapjan szdmitott piaci részesedése
meghaladta a 40 %-ot, és csak egy menetrendi idGszakban és csak a kinalt férhelyek alapjan szdmitott részesedése
érte el az 50 %-ot (2019. évi nydri IATA menetrendi idGszak: 48 % a heti jaratstrtiség és 50 % a kindlt féréhelyek
alapjdn; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi id6szak: 47 % a heti jdratstirtiség és 48 % a kindlt fér6helyek alapjdn).

(494) Mindenesetre a Covid19-vildgjdrvanyt megel6z8en a repiil6téri talterheltségi dtlagos szintje alacsony volt (2019. évi
nydri IATA menetrendi id@szak: 21 %; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszak: 22 %), igy a stavangeri
repiilGtéren terjeszkedni vagy oda belépni kivané légitirsasigok nem szembesiiltek jelentds akadalyokkal. A SAS
tevékenységét tehat nem csak azok a versenytdrsak korldtoztdk, amelyek mdr aktivak voltak a stavangeri repiilGtéren
(ezek egyiittesen legaldbb 50 %-os piaci részesedéssel rendelkeztek mindkét IATA menetrendi id@szakban), hanem az
a fenyegetés is, hogy e versenytdrsak terjeszkedhetnek, illetve Gj versenytarsak 1éphetnek be. Azt, hogy a SAS komoly
versenynyomasnak volt kitéve, jol szemlélteti, hogy igen korldtozott atlagos résid§-részesedéssel rendelkezett, amely
a 2019. évi nydri IATA menetrendi id@szakban atlagosan 10 %-ot, a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi
id@szakban pedig dtlagosan 8 %-ot ért el.

(495) A Bizottsdg megjegyzi tovabbd, hogy a Dania és Svédorszdg dltal benyujtott becslések szerint a stavangeri repiilSteret
nem csak a SAS haszndlta bazisként (amely nyolc légi jarmiivet dllomdsoztatott itt a 2019. évi nyari IATA
menetrendi id§szakban és a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idészakban), hanem a Norwegian Air Shuttle
(amely két 1égi jarmivet dllomdsoztatott itt a 2019. évi nydri IATA menetrendi idGszakban és a 2019/2020. évi téli
IATA menetrendi idszakban), a Wideroe (amely egy légi jarmivet dllomdsoztatott itt a 2019. évi nydri IATA
menetrendi id§szakban és a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszakban) és a KLM is (amely egy légi jarmtivet
dllomdsoztatott itt a 2019. évi nyari IATA menetrendi id@szakban és a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi
idGszakban).

(496) A fentiekre tekintettel a Bizottsdg megdllapitja, hogy e hatdrozat alkalmazdsdban a SAS nem rendelkezik jelent8s
piaci erével a stavangeri repiiltérre irdnyul6 és onnan kiindul6 1égi személyszéllitdsi szolgaltatdsok piacdn.

6.3.5.1.4.5. A SAS piaci erejének értékelése a tromse-i repiilStér vonatkozdsdban

(497) A tromse-i repiil6tér esetében a SAS-nak csak a kindlt fér6helyek alapjin szdmitott piaci részesedése érte el a 40 %-ot
(2019. évi nydri IATA menetrendi idGszak: 49 %; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszak: 46 %). A heti
jaratstir(iség alapjan szdmitott piaci részesedése nem érte a 40 %-ot (2019. évi nydri IATA menetrendi id8szak:
30 %; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi idGszak: 28 %).

(498) Mindenesetre a Covid19-vildgjarvanyt megel6zGen a repiil6téri tilterheltség 4tlagos szintje alacsony volt (2019. évi
nyari IATA menetrendi id@szak: 18 %; 2019/2020. évi téli IATA menetrendi iddszak: 20 %), igy a tromse-i
repiilGtéren terjeszkedni vagy oda belépni kivané légitdrsasigok nem szembesiiltek jelentSs akadalyokkal. A SAS
tevékenységét tehat nem csak azok a versenytarsak korlatoztak, amelyek mdr aktivak voltak a tromse-i repiilGtéren
(ezek egyiittesen legaldbb 51 %-os piaci részesedéssel rendelkeztek mindkét IATA menetrendi idgszakban), hanem
az a fenyegetés is, hogy e versenytdrsak terjeszkedhetnek, illetve 1j versenytdrsak léphetnek be. Azt, hogy a SAS
komoly versenynyomdsnak volt kitéve, jol szemlélteti, hogy igen korldtozott dtlagos résid6-részesedéssel
rendelkezett, amely a 2019. évi nyéri IATA menetrendi id@szakban 4tlagosan 5 %-ot, a 2019/2020. évi téli IATA
menetrendi idGszakban pedig dtlagosan 4 %-ot ért el.

(499) A Bizottsig megjegyzi tovabbd, hogy a Ddnia és Svédorszag dltal benydjtott becslések szerint nem a SAS volt a
tromse-i repiiltéren a legnagyobb flottdval rendelkezd légitdrsasdg. A Wideroe négy légi jarmiivet dllomdsoztatott
a repiil6téren a 2019. évi nydri IATA menetrendi idGszakban és a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi id8szakban,
mig a SAS két légi jarmdvet allomdsoztatott a repiilétéren a 2019. évi nydri IATA menetrendi id@szakban és
a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi id@szakban. Emellett a Norwegian Air Shuttle is tizemeltetett bazist a
repiilGtéren (egy 1égi jarmivet dllomdsoztatott a repiil6téren a 2019. évi nydri IATA menetrendi idGszakban és
a 2019/2020. évi téli IATA menetrendi id§szakban).

(500) A fentiekre tekintettel a Bizottsag megdllapitja, hogy e hatdrozat alkalmazdsiban a SAS nem rendelkezik jelent8s
piaci ergvel a tromse-i repiilGtérre irdnyul és onnan kiinduld 1égi személyszallitdsi szolgéltatdsok piacan.

6.3.5.1.4.6. A piaci er6re vonatkozd kovetkeztetés

(501) Mivel a SAS a tevékenységei helyszinéiil szolgdld repiilGterek egyike vonatkozdsiban sem rendelkezik jelentds piaci
ervel, a Bizottsdg gy véli, hogy nem teljestilnek azok a feltételek, amelyek mellett Ddnidnak és Svédorszagnak az
ideiglenes keret 72. pontja szerinti kiegészit§ intézkedéseket kellene javasolnia.
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(502)

(503)

(504)

(505)

(506)

(507)

(508)

(509)

(510)

6.3.5.2. Osszeegyeztethet§ség az ideiglenes keret 3.11.6. szakaszdban el8irt egyéb
feltételekkel

6.3.5.2.1. Az ideiglenes keret 71. pontja

Az ideiglenes keret 71. pontja szerint a Covid19 kapcsdn feltGkésitésben részesiil§ kedvezményezett nem folytathat
agressziv kereskedelmi terjeszkedést, és nem véllalhat tdlzott kockazatokat.

E tekintetben a Bizottsdg megjegyzi, hogy Dénia és Svédorszdg az intézkedést attdl tette fiiggévé, hogy ideiglenes
keret 3.11.6. szakaszdban meghatdrozott valamennyi feltétel teljesiil. Ez magdban foglalja a 71. pontnak valé
megfelelést is. A SAS szdmdra tehdt tilos az agressziv kereskedelmi terjeszkedés és a talzott kockdzatvallalds ((111)
preambulumbekezdés).

A Bizottsdg ezen tilmendGen értékelte a SAS dltal 2020. dprilis 24-én készitett iizleti tervet. Amint azt a (41)
preambulumbekezdés megemliti, ez az {izleti terv azzal szdmolt, hogy a Covid19 elétti forgalomhoz valé prudens
és fokozatos visszatérésre 2023 kozepe el6tt nem keriil sor, és azt megel6zi egy hossza helyredllasi idGszak, amely
2020 novemberét8l 2022 februdrjdig tart. Ezek az eldrejelzések azon a feltételezésen alapultak, hogy a korméanyok
2020 oktébere utdin nem irnak el§ utazdsi korldtozdsokat. A Bizottsig megjegyzi, hogy abban az id@szakban,
amikor a SAS elkészitette tizleti tervét, az dgazati eldrejelzések optimistdbbak voltak azokndl, amelyekkel a SAS
dolgozott. Példdul 2020. dprilis 27-én a RepiilSterek Nemzetkozi Tandcsa (Eurdpa) a kozepes stilyossdgu helyzetet
feltételezd forgatokonyvében azt prognosztizdlta, hogy az utasforgalom legkordbban 2022-re tér vissza a Covid19
el6tti szintre, 2021 decemberéig pedig e szint 90 %-at éri el.

2020 jtliusa sordn — tekintettel a 2020 mdjusdban és jiniusdban regisztralt lassabb fellendiilésre, az utazési
korldtozasok fenntartdsira és a Covid19-vildgjarvany kildtdsaival kapcsolatos bizonytalansgra — egyes dgazati
eldrejelzéseket feliilvizsgdltak. A RepiilSterek Nemzetkozi Tandcsa (Eurdpa) ezt kovetGen azt prognosztizalta, hogy
a teljes fellendiilésre 2024 el6tt nem keriil sor. Az IATA 2020. jalius 28-i jelentésében hasonld elSrejelzést
fogalmazott meg, jollehet a globalis forgalomra vonatkozdan (**3).

E tekintetben Ddnia és Svédorszdg az értesitésben kifejtette, hogy 2020 jaliusa végén a SAS dgy dontott, hogy nem
vizsgdlja felil tizleti eldrejelzéseit, mivel a 2020 dprilisa és juniusa kozott ténylegesen regisztrdlt forgalma és
miikodési bevételei a vartndl jobban alakultak. Forgalmi mutat6ibdl is latszik, hogy a foglaldsok szintje 2020
juliusdban és augusztusdban folyamatosan nétt ((51) preambulumbekezdés). A SAS tovabba kifejtette, hogy {8
tevékenysége a belfoldi és nemzetkozi rovid tdvon kozlekedd 1égi jaratokra fokuszalt (killondsen Skandindvidban),
melyek esetében a helyredllds gyorsabban tortént meg, mint a hosszi tdvon kozlekedd légi jaratok esetében.
Mindenesetre a SAS forgalmi el8rejelzései tobbé-kevésbé tovdbbra is Osszhangban dlltak az aktualizalt dgazati
el6rejelzésekkel: 2023 és 2024 kozottre prognosztizaltak a teljes helyreallast.

A Bizottsdg azt is megjegyzi, hogy — amint az a 2.1.3.1. szakaszbdl kittinik — a SAS iizleti terve 2020-ban
és 2021-ben nyilvinvaléan a méret helyes megallapitisdra (a tartds létszdmleépitésre, bizonyos tevékenységek,
példaul a foldi kiszolgdlds csokkentésére stb.) és uizleti tevékenységére Gsszpontositott, azaz nem a terjeszkedésre
vagy a talzott kockdzatvéllaldsra.

Végezetiil: a Bizottsig megjegyzi, hogy a SAS koteles megfelelni az ideiglenes keret 3.11.6. szakaszdban foglalt
valamennyi feltételnek, kiilonosen a 74. pontban el6irt felvasarldsi tilalomnak.

Az intézkedés tehdt megfelel az ideiglenes keret 71. pontjanak.

6.3.5.2.2. Az ideiglenes keret 73. pontja

s s

rekldmozhatjdk azt iizleti célokbdl”.

(*) A Dbelfoldi forgalom és a rovid tivon kozleked§ nemzetkézi 1égi jératok helyredllisit 2023-ra prognosztizdltdk. Ezeket az
el6rejelzéseket a Covid19-vildgjarvany mdsodik hullimdnak djboli megjelenését kovetGen 2020 oktdberének végén tovabb
modositottdk.
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(511) Az intézkedés elGirja, hogy a SAS és az dltala ellendrzott véllalatok szdmadra tilos az intézkedést kereskedelmi
rekldmcélokra felhaszndlni ((112) preambulumbekezdés).

(512) Az intézkedés tehdt megfelel az ideiglenes keret 73. pontjdnak.

6.3.5.2.3. Az ideiglenes keret 74. és 75. pontja

(513) Az ideiglenes keret 74. pontja el6irja, hogy amig a Covid19-felt6késitési timogatds legalabb 75 %-dt nem fizették
vissza, a kkv-ktdl eltér§ kedvezményezettek nem szerezhetnek 10 %-osndl nagyobb részesedést versenytdrsakban
vagy mds szerepl6kben ugyanazon iizletigban, beleértve az upstream és downstream tevékenységeket is.

(514) Az intézkedés el6irja, hogy a SAS és az dltala ellendrzott valamennyi véllalat koteles tiszteletben tartani ezt a feltételt,
figyelembe véve az ideiglenes keret 75. pontjdban emlitett lehetséges kivételt ((112) preambulumbekezdés).

(515) Az intézkedés tehdt megfelel az ideiglenes keret 74. és 75. pontjdnak.

6.3.5.2.4. Az ideiglenes keret 76. pontja

(516) A Bizottsdg megjegyzi, hogy az intézkedés értelmében a SAS-nak mar 2019. december 31-én is teljesitenie kellett az
ideiglenes keret 76. pontjdban eldirt feltételt, amely az dllami tdimogatdsnak a nehéz helyzetben 1év§ véllalkozasok
esetében torténd felhaszndlasahoz kapcsolodik ((121) preambulumbekezdés).

(517) Az intézkedés tehdt megfelel az ideiglenes keret 76. pontjdnak.

6.3.5.2.5. Az ideiglenes keret 77. pontja

//////

(518) Az ideiglenes keret 77. pontja el6irja, hogy amig a Covidl9-felt6késitési tdmogatdst nem fizetik vissza teljes
mértékben, a kedvezményezettek nem fizethetnek osztalékot, nem teljesithetnek nem kotelez6 kamatszelvény-
kifizetést, és csak az dllamtdl vasarolhatnak vissza részvényeket.

(519) Dénia és Svédorszdg az intézkedést az ideiglenes keret 77. pontjanak valdé megfeleléstdl tette fiiggdvé, ugyanakkor
kivételt irt el6 azon el6irds tekintetében, miszerint a kedvezményezett nem teljesithet nem kételezé kamatszelvény-
kifizetést a meglévé kotvények 1j kereskedelmi hibrid értékpapirokka torténd alakitdsa utdn ((115) preambulum-
bekezdés). Dénia és Svédorszdg lényegében azt fejtette ki, hogy e konkrét tilalom aldli mentesség volt szitkséges
ahhoz, hogy a maganhitelez8k részt vegyenek az iigyletben ((115) preambulumbekezdés).

(520) Mas széval Dénia és Svédorszag az ideiglenes keret 77. pontjdtdl vald (részleges) eltérés lehetGségével élt az j
kereskedelmi hibrid értékpapirok utdni nem kotelezé kamatszelvény-kifizetések tekintetében. Az ideiglenes keret
77. pontja azonban nem rendelkezik ilyen (részleges) eltérésrél.

(521) E tekintetben a Bizottsdg el8zetesen a (396) és (397) preambulumbekezdésben ismertetett itélkezési gyakorlatra
hivatkozik.

(522) Az ideiglenes keret 77. pontjdnak szovege azt irja el8, hogy a felt6késitési intézkedés keretében meg kell tiltani a nem
kotelez8 kamatszelvény-kifizetést, mindazondltal meg kell vizsgdlni, hogy a jelen tigyben fenndllnak-e olyan kivételes
koralmények, amelyek igazoljak az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése b) pontjanak a jelen tigy tényalldsdra torténd
kozvetlen alkalmazdsat, és ennélfogva az ideiglenes keret 77. pontjatél valé eltérést az Gj kereskedelmi hibrid
értékpapirok utdni nem kotelezd kamatszelvény-kifizetések tekintetében.

(523) A jelen tigyben a Bizottsdg tgy véli, hogy az intézkedés i. a Covid19-vildgjirvany altal okozott rendkiviili
koriilmények dltal érintett szabdlyozdsi keret részét képezte, és ii. egyedi jellemzSkkel birt, ami indokolta az dj
kereskedelmi hibrid értékpapirok utdni nem kotelez8 kamatszelvény-kifizetések tilalmanak felolddsat.

A szabdlyozdsi keretet a Covid19-vildgjdrvdny okozta rendkiviili korillmények befolydsoltdk
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(524) E kivételes koriilmények gazdasagi kovetkezményei mind tagéllami, mind unids szinten azonnali fellépést igényeltek.
E célbdl a Bizottsdg 2020. marcius 19-én, azaz néhdny nappal azt kovetGen fogadta el az ideiglenes keretet, hogy a
tagdllamok elfogadtdk az els6 korldtozd intézkedéseket. A Bizottsdg célja ezzel az volt, hogy lehetévé tegye e
dllamok szdmadra, hogy a helyzet altal megkovetelt siirgGsséggel jarhassanak el. Erre tekintettel a Bizottsdg az
ideiglenes keretben meghatarozta azokat a feltételeket, amelyeknek az ideiglenes dllami tdimogatdsi intézkedéseknek
meg kell felelniitk ahhoz, hogy az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja alapjan a belsd piaccal osszeegyez-
tethet6nek mindsiiljenek, valamint hogy az érintett tagallam altali bejelentést kovetSen igen gyorsan megkapjdk az
engedélyt. E keret az elfogaddsakor fennalld, rendkiviil siirg8sség jellemezte koriilményekre tekintettel nem tudott
minden olyan intézkedést elGirdnyozni, amelyet a tagdllamok a Covid19-vildgjdrvany okozta vélsdg dltal érintett
gazdasdgi szerepldk javira elfogadhattak.

(525) A Ryanair altal az ideiglenes keret 77. pontjdval kapcsolatban tett észrevétel ((203) preambulumbekezdés) nem
véltoztat ezen a megdllapitdson. Az a tény, hogy az ideiglenes keret mar figyelembe veszi a Covid19-vildgjarvanyt,
nem jelenti azt, hogy elfogaddsdnak id8pontjaban el6relathatbak lettek volna mindazok az intézkedések, amelyeket
a tagdllamok potencialisan elfogadhattak a Covid19-vilagjarvany okozta vélsdg dltal érintett gazdasigi szereplSkre
nézve. Amint azt az (525) preambulumbekezdés megemliti, a Bizottsig a Covid19-vildgjirviny miatti els§
korldtoz6 intézkedések bevezetését kovetGen igen rovid idén belil elfogadta az ideiglenes keretet. Ez az
instrumentum korldtozott és folyamatosan véltozé volt, amit az is mutat, hogy az elfogaddsa és az intézkedés
nyujtisdnak idépontja kozott a Bizottsdg szdmos alkalommal médositotta. A Bizottsdg ezt a kivételes hitteret veszi
figyelembe, amikor a jelen iigyben értékeli az ideiglenes kerett6] valé eltérés lehet&ségét.

Az intézkedés egyedi jellemzdkkel birt

(526) Az intézkedés egyedi jellemzdit illetSen a Bizottsdg emlékeztet arra, hogy az ideiglenes keret 77. pontja 6sszeegyez-
tethet6ségi kovetelményt ir el6, melynek célja annak megakaddlyozdsa, hogy a meglévé magdnbefektetk és
hitelez6k a kedvezményezett dltal sajat hatdskorben végrehajtott intézkedések (példaul osztalékok kifizetésének
bejelentése, részvények visszavdsarldsa vagy nem kotelezd kamatszelvény-kifizetés) révén részesiiljenek az dllami
tdmogatdsbol. Ebben az értelemben az ideiglenes keret 77. pontja hozzdjirul a szitkséges tdmogatds osszegének
minimalizaldsdhoz, hiszen csokkenti a kedvezményezett pénzeszkoz-kidramldsdt, és igy a tdmogatds Osszegét a
kedvezményezett tGkestruktiirdjdnak helyredllitisihoz és életképességének biztositdsdhoz feltétleniil sziikséges
mértékre korldtozza.

(527) A Bizottsag tigy véli, hogy a jelen tigyben az intézkedés az aldbbi hat ok miatt birt egyedi jellemzdkkel.

(528) El6szor is, a Bizottsdg emlékeztet arra, hogy a SAS feltGkésitésében jelentGs mértékben vettek részt maganbefektetdk,
ami lehet6vé téve a SAS szdmadra akdr 3,75 millidrd SEK 6sszegli magdntSke bevondsdt. A kotvények dtalakitdsa
onmagdban 2,25 millidrd SEK Osszeget jelentett, ami a SAS teljes feltSkésitési 6sszegének tobb mint 15 %-dt tette ki.
Az atalakitds tehat jelent8s részben finanszirozta a SAS felt6késitését.

(529) Masodszor, a Bizottsdg megjegyzi: az, hogy a SAS-nak médjiban dllt-e, hogy a kotvényekbd! atalakitott dj
kereskedelmi hibrid értékpapirok alapjan nem kotelezd kamatszelvény-kifizetést teljesitsen, kulcsfontossdgti pontja
volt az egyes kotvénytulajdonosokkal folytatott tdrgyaldsoknak, vagy dltalinosabban nézve az osszes kotvénytu-
lajdonos szdmadra kulcsfontossdgd szempont volt annak mérlegelése sordn, hogy hozzdjarul-e a kotvények
atalakitdsahoz ((115) preambulumbekezdés). Ellentétben azzal, amit a Ryanair sugallt ((205) preambulumbekezdés),
ez az 4llitds onmagdban nem ellentmonddsos: a SAS nem az egyes kotvénytulajdonosokkal targyalt kozvetleniil,
hanem az Gsszes érintett kotvénytulajdonos érdekeit képvisel egyes kotvénytulajdonosokkal. Amint az a SAS dltal
2020. augusztus 7-én kozzétett sajtokozleménybdl kitinik, valamennyi kétvénytulajdonosnak volt lehetésége arra,
hogy kozgytilésen szavazzon arrdl, hogy egyetért-e a javasolt felt6késitéssel, vagy sem (*%). Ebb6l kovetkez8en ha a
nem kotelezd kamatszelvény-kifizetések tilalmanak felolddsa kulcsfontossagd szempont volt a SAS villalattal
targyald kotvénytulajdonosok szdmdra, akkor Dania és Svédorszdg észszertien szdmolhatott azzal, hogy az Gsszes
kotvénytulajdonos szdmara is kulcsfontossdgti szempont lesz.

(¥*) Lasd a SAS 2020. augusztus 7-i sajtokozleményét (legutobbi hozzaférés: 2023. november).
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mar elutasitottdk, mivel a kezdeti id6szakban nem sziiletett megéllapodds a kotvények atalakitasanak feltételeir6l
((83) preambulumbekezdés). A SAS, valamint Ddnia és Svédorszdg szdmdra alapvet§ fontossigii volt annak
biztositdsa, hogy a széban forgd kotvénytulajdonosok szdmdra dontd fontossigti kérdésekben a targyaldsok ne
bizonyuljanak djra sikertelennek. E tekintetben nyilvanvaléan megalapozatlan a Ryanair azon érve ((206)
preambulumbekezdés), miszerint a kotvénytulajdonosok a Danidtél és Svédorszagtl érkezd jelentds segitség miatt
mér amagy is elegend$ Osztonzést kaptak a befektetésre, hiszen a széban forgd kotvénytulajdonosok kezdetben
elutasitottdk az iigyletben val6 részvételt.

(531) Negyedszer, a Bizottsdg megjegyzi, hogy a kotvények 1j kereskedelmi hibrid értékpapirokka torténd atalakitdsa nem
jart azzal a hatdssal, hogy novelte volna a SAS feltSkésitésében részt vevé kotvénytulajdonosok vagyonit. Epp
ellenkezéleg — amint azt a (119) preambulumbekezdés kozli — a szdéban forgd kotvénytulajdonosok altal a
kotvényekbe eszkozolt kezdeti befektetés veszitett értékébdl az 1j kereskedelmi hibrid értékpapirokkd valé atalakitds
miatt. Mds széval, a kotvénytulajdonosok magasabb befektetésardnyos megtériilésre szamithattak volna, ha
megtartottdk volna a kotvényeket, mint azzal, hogy elfogadjik azok @j kereskedelmi hibrid értékpapirokkd val6
atalakitdsat. Az atalakitds tehdt e kotvénytulajdonosok kérdra tortént, akik igy Dénidval és Svédorszaggal kozosen
viselték a SAS feltSkésitésének terhét.

(532) Otodszor, a Bizottsdg megjegyzi, hogy Dénia és Svédorszdg arra szdmitott, hogy a meglévs koétvények dj,
magdntulajdonban 4llé hibrid instrumentumokkd torténd dtalakitdsa hdrom pozitiv hatdssal jar majd a SAS-ra,
Dénidra és Svédorszdgra nézve, nevezetesen: i. javitja majd a SAS tSkestruktardjat, likviditdsi pozici6jat és f6bb
pénziigyi ardnyszdmait ((116) preambulumbekezdés), ii. csokkenti majd a SAS dltal igényelt dllami tdmogatds
osszegét ((117) preambulumbekezdés), és iii. megkonnyiti és jobban biztositia majd Dénia és Svédorszig
ellentételezését ((118) preambulumbekezdés).

(533) A Ryanair e tekintetben megerdsiti, hogy a nem kotelezg kamatszelvény-kifizetéseknek az ideiglenes keret 77. pontja
szerinti tilalma azt hivatott megakadilyozni, hogy a felt6késitési tdmogatds kedvezményezettje tdrgyaldsokat
folytasson magdnhitelezSivel, tehdt a tilalom a sziikséges tdmogatds Osszegének csokkentésére torekszik ((206)
preambulumbekezdés). Ez azonban nem helytdll. Igaz ugyan, hogy — amint az az (527) preambulumbekezdésben
szerepel — a nem kotelezd kamatszelvény-kifizetések tilalménak célja a kedvezményezettnél jelentkez8 pénzeszkoz-
kidramlds elkeriilése, és ezdltal a tdmogatds Osszegének csokkentése, azonban az ideiglenes keret 77. pontja nem
kotvénytulajdonosokkal) azokrol a feltételekrdl, amelyek mellett e hitelez6k vallaljdk annak kockdzatdt, hogy a
tagdllam mellett friss magdntSkét tegyenek elérhetévé, helyredllitandé a kedvezményezett tékestruktirdjit és
biztositandé az életképességét. Mindenesetre a Ryanair allitdsa nem valtoztat azon a megéllapitdson, hogy az 1j
kereskedelmi hibrid értékpapirok utdni nem kotelezd kamatszelvény-kifizetések tilalménak felolddsa nélkiil nagy
lett volna a kockdzata annak, hogy a magdnbefekteték nem jarulnak hozzd a SAS felt6késitésében valé részvételhez.

(534

=

Hasonloképpen nem relevans a Ryanair azon észrevétele, amely szerint a Bizottsdg tévesen feltételezte, hogy
tehermegosztds hidnydban a SAS tobb tdmogatdsban részesiilt volna ((207) preambulumbekezdés). Amint azt
a 6.3.3. szakaszban szemléltettiik, az intézkedés megfelel az ideiglenes keret 54. pontjanak. A Bizottsdg arra a
kovetkeztetésre jutott, hogy Ddnia és Svédorszdg 14,25 millidrd SEK Osszeggel tudott volna hozzdjirulni a SAS
feltGkésitéséhez i. magantSke hidnyaban és ii. annak ellenére, hogy a tdmogatds osszege végiil 9,54 millidrd SEK-re
ragott ((342) preambulumbekezdés). Ddanidnak és Svédorszdagnak tehat mddjdban dllt volna, hogy
2,25 millidrd SEK-kel ellenstlyozza, ha a kotvénytulajdonosok tigy dontenek, hogy nem vesznek részt az tigyletben.
A Bizottsdg nem zdrhatja ki, hogy Dénia és Svédorszdg a tehermegosztds hidnyaban tobb tdmogatdst nydjtott volna.
Ez az olyan eredményhez vezetett volna, amely ellentétes lett volna az ideiglenes keret céljaval és az EUMSZ 107.
cikke (3) bekezdése b) pontjanak céljdval, vagyis azzal, hogy a tdmogatds az altala kit(izott célok eléréséhez
szitkséges mértékre korlatozddjon.

(535) Végiil és hatodszor, a Bizottsdg megjegyzi, hogy az ideiglenes keret nem firja eld, hogy a felt6késités formdjdban
nytjtott allami tdmogatds abban az esetben Osszeegyeztethetd, ha sor keriilt tehermegosztasra. Az intézkedés altal
biztositott tehermegosztds ebben az esetben annak eredménye, hogy a SAS erdfeszitéseket tett annak érdekében,
hogy megfizethet§ alternativ finanszirozést taldljon a piacon, és ezzel — Dénia és Svédorszag kérésének megfelelGen
— minimalisra szoritsa a nydjtott dllami timogatds 6sszegét ((84) preambulumbekezdés).

(536

~

A Bizottsdg elutasitja a Ryanair azon érvét, amely szerint az ideiglenes keret 77. pontja mar 6nmagdban implikalja a
tehermegosztast ((208) preambulumbekezdés). Az ideiglenes keret 77. pontja nem irja el6 sem a maganhitelezdk,
sem pedig mds magdnszerepl6k szdmdra, hogy részt vegyenek a kedvezményezett feltSkésitésében, azt pedig
killonosen nem, hogy ezt sajat koltségiikre tegyék.
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(537)

(538

~

(539)

(540)

(541

R

(542)

(543)

(544)

A fentiekbdl kovetkezik, hogy az 1ij kereskedelmi hibrid értékpapirok utani nem kotelez8 kamatszelvény-kifizetések
tilalménak felolddsa a jelen igyben meghatdrozé elem volt abbdl a szempontbdl, hogy a SAS feltSkésitésében részt
vesznek-e a magdn kotvénytulajdonosok, akik végiil jelent8s mértékben jarultak hozzd a felt6késitéshez. A SAS és a
kotvénytulajdonosok kozotti targyaldsok kimenetele bizonytalan volt, tekintettel arra, hogy az utébbiak elutasitottdk
a SAS elsg feltSkésitési tervét. Ezek a kotvénytulajdonosok onként (vagyis anélkill, hogy az ideiglenes keret vagy
barmely mds szabdly ezt el8irta volna szdmukra) vallaltdk, hogy a kotvények ij kereskedelmi hibrid értékpapirokkd
val6 dtalakitdsa miatt veszteségeket szenvednek el befektetéseik kapcsdn, mikozben az dtalakitds kedvezd hatdssal
volt a SAS pénziigyi helyzetére, és lehetdvé tette Ddnia és Svédorszdg szdmdra, hogy korldtozza a véllalat likviditdsi
és sajattSke-sziikségletének kielégitéséhez szitkséges dllami timogatds Osszegét.

Kovetkezésképpen a Bizottsdg tigy véli, hogy (az 1j kereskedelmi hibrid értékpapirok utdni) nem kotelezd
kamatszelvény-kifizetések tilalma valészindisithetGen azzal a hatdssal jirt volna, hogy visszatartja a kotvénytulaj-
donosokat a SAS felt6késitési terveiben vald részvételtdl, ami pedig oda vezetett volna, hogy a vallalat t8kestruk-
tirdjaba nagyobb mennyiségli dllami timogatdst kellett volna injektdlni. Ilyen koriilmények kozott a tilalom
fenntartdsa ellentétes lett volna a Szerzédés céljaival, az ideiglenes keret céljaival és az EUMSZ 107. cikke (3)
bekezdése b) pontjanak céljdval, amely — mint azt megjegyeztik — azt irja el8, hogy a tdmogatds az dltala kitizott

célok eléréséhez sziikséges mértékre korlatozodjon.

Mivel a szdban forgé intézkedést tigy alakitottdk ki, hogy a lehetd legnagyobb mértékben csokkentse a tdmogatds
osszegét, szitkséges volt, hogy a magdnbefektetSk jelentSs hozzdjaruldsinak biztositdsa érdekében ez utdbbiak
szdmadra biztositsdk, hogy az 1j kereskedelmi hibrid értékpapirok utdn kifizetésben részesiilnek. Ez anndl is inkabb
igy volt, mivel a Covid19-vildgjdrvannyal kapcsolatos kivételes koriilmények elkeriilhetetlen kovetkezménye volt a
beruhdzdsi 1égkor romldsa a 1égikozlekedési dgazatban. Dénia és Svédorszdg ezért osztonzdk bevezetése nélkiil
észszerlien nem szdmithatott maganbefektetk jelentds részvételére.

A Bizottsdg ezért ugy véli, hogy a jelen iigyben indokolt az ij kereskedelmi hibrid értékpapirok utdni nem kételezd
kamatszelvény-kifizetések tilalmdnak felolddsa — és ezaltal az ideiglenes keret 77. pontjdban meghatirozott
kovetelménytdl vald eltérés —, az tigy kivételes koriilményeire és az intézkedés egyedi jellemzdire tekintettel.

6.3.5.2.6. Az ideiglenes keret 78. pontja

Az ideiglenes keret 78. pontja kimondja, hogy ,[a]mig a COVID-19 feltdkésitési tdmogatds legaldbb 75 %-dt nem fizették
vissza, a kedvezményezett vezetdségi tagjainak javadalmazdsa nem haladhatja meg 2019. december 31-én érvényes
javadalmazdsuk rogzitett részét. A feltokésitéskor vagy azt kovetden a vezetdség tagjdvd vdld személyek esetében az
alkalmazandé korldt a vezetdség azonos szintid felelGsséget viseld tagjainak 2019. december 31-én érvényes, rogzitett
javadalmazdsa. Bonuszok és egyéb vdltozd vagy hasonld javadalmazdsi elemek semmilyen koriilmények kozitt nem fizethetok”.

A Bizottsdg megjegyzi, hogy az intézkedés tartalmazza az ideiglenes keret 78. pontjdban meghatdrozott tilalmat
((113) preambulumbekezdés).

Az intézkedés tehdt megfelel az ideiglenes keret 78. pontjanak.

6.3.5.3. Kovetkeztetés az irdnyitdsra és az indokolatlan versenytorzuldsok megel8zésére
vonatkoz¢ feltételeknek valé megfelelésrél

A fentiek fényében a Bizottsdg megdllapitja, hogy az intézkedés megfelel ideiglenes keretnek az irdnyitési feltételekrdl
és az indokolatlan versenytorzuldsok megel6zésér6l sz0l6 3.11.6. szakaszdban meghatdrozott valamennyi
feltételnek. Jollehet az intézkedés eltér az ideiglenes keret 77. pontjatdl, a Bizottsdg tgy véli, hogy ez az eltérés
ebben a konkrét tigyben a 6.3.5.2.5. szakaszban kifejtett okok miatt indokolt.
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6.3.6. A feltokésitésbdl eredd dllami részesedésre vonatkozd exitstratégia és jelentéstételi kotelezettségek

(545) Az ideiglenes keret 79. pontja szerint ,azoknak a kkv-ktdl eltérg kedvezményezetteknek, amelyek a beavatkozds idépontjdban
25 %-ndl tobb sajdt tokét kitevd COVID-19 feltdkésitésben részesiiltek, a tagdllami részesedésre vonatkozd hiteles exitstratégidt
kell bemutatniuk, kivéve, ha az dllami beavatkozds a tdmogatds nyijtdsdnak napjdtdl szdmitott 12 honapon beliil a sajdt téke
25 %-a ald csokken” (*°). Az ideiglenes keret 80. pontja szerint az exitstratégidban meg kell hatdrozni a
kedvezményezett tervét tevékenységének folytatdsira és az dllam dltal befektetett forrdsok felhaszndldsdra
vonatkozodan, beleértve az ellentételezésre és az allami befektetés visszafizetésére vonatkozé fizetési iitemezést.

(546) A SAS nagyvillalkozds, amely a beavatkozds idGpontjdban 25 %-osndl nagyobb felt6késitést igényelt. Ennek
megfelel6en Dénia és Svédorszdg benyjtott egy iizleti tervet, amelyet a SAS dolgozott ki a Dénia és Svédorszag
altal biztositott instrumentumoknak a 2025-6s pénziigyi évig torténd visszafizetésére ((125) preambulumbekezdés).
Dénia és Svédorszdg kifejtette, hogy a SAS mind az {izleti tevékenysége sordn elérhets pozitiv szabad pénzforgalmat,
mind pedig a t6kepiaci kibocsdtdsokbdl szarmaz6 bevételeket (beleértve az addssdgot és a sajat t6két) fel kivanta
hasznalni az dllami tdmogatdsi eszkozok visszafizetésére (%) Ezen tilmenGen Dénia és Svédorszdg azt is kifejtette,
hogy a terveik szerint amint csak lehetséges, a SAS pénziigyi stabilizacidjit kovetSen valdszind exitstratégiaként
mérlegelik majd a harmadik magdnfelek részére torténd értékesitést, kilonosen a feltGkésités sordn jegyzett
Covid19-részvények esetében. Ddnia és Svédorszdg mindenesetre kotelezettséget véllalt arra, hogy a tdmogatds
nyujtasit kovetS 12 hoénapon beliil hiteles exitstratégidt fogad el és hagy jovd, kivéve, ha az dllami beavatkozds
szintje ugyanezen 12 hénapon belill a sajat t6ke 25 %-dnak megfelel§ szint ald csokken ((126) preambulum-
bekezdés).

(547) A Bizottsag ezért megdllapitja, hogy az ideiglenes keret 79. és 80. pontjaban meghatarozott feltételek teljesiilnek.

(548) Emellett Dénia és Svédorszdg megerdsitette, hogy a SAS az ideiglenes keret 82. pontjdval osszhangban jelentést tesz
majd Ddnidnak és Svédorszdgnak a visszafizetési titemterv végrehajtdsa terén elért el8rehaladdsrdl ((130)
preambulumbekezdés). A SAS, Dénia és Svédorszag megerdsitette, hogy eleget tesznek majd az ideiglenes keret
83-84. szakaszaban foglalt kozzétételi és jelentéstételi kotelezettségeiknek (ldsd a (130) preambulumbekezdést).

(549) Végezetiil, az ideiglenes keret 85. pontjdval 6sszhangban Ddnia és Svédorszdg vallalta, hogy szerkezetatalakitdsi
tervet jelent be, amennyiben a sajit t6két érint§ beavatkozds mértéke az intézkedés nydjtdsatdl szdmitott 6 éven
beliil nem csokken a kedvezményezett sajat t6kéjének 15 %-a ald (*7) (ldsd a (130) preambulumbekezdést). Az
intézkedés tehdt megfelel az ideiglenes keret 85. pontjdnak.

(550) A Bizottsdg megjegyzi, hogy a Ryanair kifogdsolja az ideiglenes keret 85. pontjdban meghatdrozott hatéves
id6tartamot ((209) preambulumbekezdés). A Ryanair dllitdsa szerint az ilyen ,engedékeny” kévetelmény nem
Osztonzi az dllam kilépését, tovabba ellentétes az ardnyossag elvével és az ideiglenes keret 45. pontjdval. A Ryanair
azonban nem tér ki arra, hogy mi lenne a megfelel§ idGtartam.

(551) A Bizottsdg megjegyzi, hogy a szerkezetdtalakitdsi tervre vonatkozé kovetelménynek nem célja, hogy a tagdllamot
arra 0sztonodzze, hogy kilépjen a Covid19-hez kapcsol6dé feltSkésités révén megszerzett tGkerészesedésbdl. Az
ideiglenes keret 3.11.5. szakasza ugyanis mér rendelkezik az ilyen 0sztonzékrél. Eszerint csak a hatéves idészak
eltelte utdn vélik egyértelmiivé, hogy a killonb6z8 6sztonzé rendszerek nem hoztdk meg a vart eredményt, illetve
ennek megfelelden csak ekkor be kell jelenteni a szerkezetdtalakitdsi tervet. Ez az id6tartam teljes mértékben
osszhangban van azokkal a kiilonb6z6 (adott esetben hasonl6 idtartama) rendszerekkel is, amelyeket az ideiglenes
keret azért vezetett be, hogy 6sztondzze az dllamot arra, hogy kilépjen az érintett kedvezményezett sajat t6kéjébdl.

(**) Az ideiglenes keret 66. ldbjegyzetével dsszhangban az dllam dltal nydjtott hibrid instrumentumokat sajat t6kének kell tekinteni.

(*°) A hitelfinanszirozds mind fedezett, mind fedezetlen instrumentumokat magédban foglalhat: i. fedezetlen kotvények, beleértve a hibrid
kotvényeket, a sajat véltokat, a kereskedelmi értékpapirokat és a szindikdlt hiteleket, ii. fedezett instrumentumok, példdul japin
operativ lizingek, légijirmt-finanszirozds, tovabba (potencidlisan) értékesitési és visszabérlési instrumentumok. A finanszirozdsi
eszkozre vonatkozd dontést a SAS hozza meg, tobbek kozott a kovetkezd tényezdk alapjdn: az adott instrumentum finanszirozdsi
feltételeinek/koltségeinek vonzereje; a piac mérete és a SAS rendelkezésére dll6 volumenek; a SAS tényleges hitelmindsitése és varhatd
mindsitési kiltasok/atmindsitések.

(*") Az ideiglenes keret 66. labjegyzetével osszhangban az dllam dltal nydjtott hibrid instrumentumokat sajat t6kének kell tekinteni.
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(552) Ebbdl kovetkezik, hogy semmilyen szempontbdl nem ellentétes az ardnyossag elvével, ha az ideiglenes keret 85.

(553

(554

(555

(556

(557

(558

(559

)

)

)

)

)

)

—~

pontja azt irja el§, hogy a szoban forgd szerkezetdtalakitdsi tervet csak akkor kell bejelenteni, ha Dénia és
Svédorszag beavatkozdsinak mértéke hat éven beliil nem csokken a SAS sajat t6kéjének 15 %-a ald.

Hozz4 kell tenni azt is, hogy a bankokrdl sz6l6 kozleménnyel felvdzolt analdgia nem éllja meg a helyét, mivel —
amint azt a széban forgd kozlemény megéllapitja — azt a vilsigot (legaldbbis részben) az egyes pénziigyi
intézmények talzott kockdzatvillaldsa okozta, szemben a Covid19-vildgjirvannyal, amely egészségiigyi vélsag.
Kovetkezésképpen nem kovetelhet§ meg, hogy a Bizottsdg altal a Covid19-vélsdg kovetkezményeinek orvosldsa
érdekében bevezetett intézkedések ugyanolyan jelleglick legyenek, mint a széban forgd pénziigyi valsagra reagdld
intézkedések.

Ezen tilmenden a Bizottsdg kénytelen elutasitani a Ryanair dltal az ideiglenes keret 45. pontja alapjan tett észrevételt.
Bir ez a pont megkoveteli, hogy a feltSkésitési intézkedéseket szigort feltételekhez kossék a versenytorzulds
korlétozasa érdekében, kifejti, hogy ezek a feltételek csak az érintett véllalat t6kéjében val6 dllami részesedésre, az
allam ellentételezésére és az dllam részesedéstdl valé megvaldsara, irdnyitdsi rendelkezésekre és a versenytorzuldst
korldtoz6 megfelel§ intézkedésekre vonatkoznak. Ez egyértelmten az ideiglenes keret 3.11.2-3.11.7. szakaszdban
meghatdrozott feltételekre vald hivatkozds.

A Bizottsdg ezért megillapitja, hogy az intézkedés megfelel az ideiglenes keret 3.11.7. szakaszdban meghatirozott
valamennyi kovetelménynek.

6.3.7. Az ideiglenes keret 4. szakasza
Dénia és Svédorszag megerGsitette, hogy eleget tesz majd az ideiglenes keret 4. szakaszdban foglalt jelentéstételi és

monitoring kotelezettségeknek (129) és (130) preambulumbekezdés).

6.3.8. Az intézkedés dsszeegyeztethetdsége az unids jog egyéb rendelkezéseivel
A Ryanair észrevételeiben azzal érvelt, hogy az intézkedés sérti az EUMSZ tobb rendelkezését, kiillondsen annak 18.,

49. és 56. cikkét, valamint az 1008/2008EK rendelet 15. cikkét ((166) preambulumbekezdés). Hivatkozik tovabbd a
hétrdnyos megkiilonboztetés tilalmanak mint 4ltalinos unids jogi elvnek a megsértésére ((167) preambulum-
bekezdés).

E tekintetben a Ryanair helyesen emlékeztet arra, hogy az olyan dllami timogatas, amely 6nmagéaban vagy bizonyos
moédozatai miatt ellentétes az unids jog rendelkezéseivel vagy éltalinos elveivel, nem nyilvanithaté Gsszeegyez-
tethetdnek a belsé piaccal (*%).

Azonban a Ryanair azon allitdsat illetGen, miszerint az intézkedés sérti az EUMSZ 18. cikkét, a Bizottsdg megjegyzi,
hogy a széban forgd rendelkezés els bekezdésében kimondja, hogy ,a Szerzédések alkalmazdsi korében és az abban
foglalt kiilonds rendelkezések sérelme nélkiil, tilos az dllampolgdrsdg alapjdn torténd bdrmely megkiilonboztetés”. Az
EUMSZ 18. cikke csak az unis jog altal szabalyozott azon esetekben alkalmazhaté ondlléan, amelyekre nézve az
EUMSZ nem tartalmaz hétranyos megkiilonboztetést tilt6 kiilonos szabalyt. Az EUMSZ 107. cikkének (2) és (3)
bekezdése eltéréseket ir el6 az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdésében emlitett elvtSl, mely szerint az 4llami
tdmogatds Osszeegyeztethetetlen a bels6 piaccal, tehdt lehetévé teszi a villalkozdsokkal szembeni eltérd
bandsmadot, feltéve, hogy teljesiilnek az ezen eltérésekben el8irt kovetelmények. A Birdsdg szerint ezeket az
eltéréseket a Szerzédésekben emlitett és az EUMSZ 18. cikkének elsé bekezdése értelmében vett kiilonos
rendelkezéseknek” kell tekinteni (**%).

(%) A Birdsdg 2023. janudr 31-i {télete, Bizottsdg kontra Braesch és tarsai, C-284/21 P, ECLLEU:C:2013:58, 96. pont; a Birdsig 2023.
szeptember 28-i itélete, Ryanair kontra Bizottsdg, C-320/21 P, ECLLEU:C:2023:712, 109. pont.
(**) A Birésag 2023. szeptember 28-i itélete, Ryanair kontra Bizottsdg, C-320/21, ECLLEU:C:2023:712, 111. pont.
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(560) Ebbdl kovetkezik, hogy a jelen tigyben csak azt kell megvizsgdlni, hogy az intézkedés altal elSidézett eltérs
bdndsmod megengedett-e az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja alapjan. A Bizottsdg ezért azt vizsgélta,
hogy az ideiglenes keret értelmezése szerint az intézkedés megfelel-e az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése b)
pontjdnak. A Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott, hogy az intézkedés megfelel ezeknek a kovetelményeknek,
vagyis olyan cél megval6suldsa érdekében keriilt rd sor, amelyet az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja
elismer, és amely a széban forgd cél eléréséhez sziikséges és azzal ardnyos mértékd (). Ezért nem sziikséges
megvizsgalni azt, hogy sor keriilt-e az EUMSZ 18. cikkének megsértésére. A Ryanair egyébként sem fejti ki, hogy
jelen iigyben miért sériilne az EUMSZ 18. cikke.

(561) Az EUMSZ 49. cikkét és 56. cikkét, valamint az 1008/2008/EK rendelet 15. cikkét illetGen megjegyzendd, hogy ezek
a rendelkezések a bels piacon beliili szolgdltatdsnyujtds szabadsagat, illetve a légikozlekedési szolgdltatdsok belsd
piacon belili szabad nyujtdsat védik. A Bizottsdg megjegyzi, hogy az EUMSZ 58. cikke szerint az EUMSZ 56. cikke
nem alkalmazandé a kozlekedési dgazatra, az intézkedés tehdt nem sértheti a széban forgd rendelkezést.
Az 1008/2008/EK rendelet 15. cikke vonatkozdsdban a Ryanair el6adja, hogy Dania és Svédorszdg azzal, hogy az
intézkedést kizardlag a SAS szdmdra tette elérhetévé a Covidl9-vildgjarvany altal ugyanugy érintett valamennyi
tobbi 1égitirsasdg kdrdra, akaddlyozta a szolgdltatasnytjtds szabadsdgat, valamint a széban forgd légitdrsasigok
(koztiik a Ryanair) letelepedési szabadsagat ((170) preambulumbekezdés). A Ryanair lényegében azzal érvel, hogy a
kedvezményezett kivélasztdsa korldtozza a szolgdltatdsnyjtds szabadsagdt és a letelepedés szabadsdgat.

(562) A Bizottsag e tekintetben megjegyzi, hogy az itélkezési gyakorlat szerint valamely tdmogatdsi intézkedésnek a
szolgaltatdsnydjtds szabadsdgdra vagy a letelepedés szabadsdgdra gyakorolt korldtozé hatdsai nem mingsiilnek a
Szerz8dés éltal tiltott korldtozdsnak, mivel azok az allami tdmogatds természetébdl (példaul szelektiv jellegébdl)
adédhatnak (201).

(563) A hivatkozott itélkezési gyakorlat szerint amennyiben egy tdmogatdsi intézkedés modozatai olyan elvdlasztha-
tatlanul Osszefiiggnek a tdmogatds céljaval, hogy nem lehetséges azokat kiilon-kiilon vizsgalni, szitkségszerten az
EUMSZ 108. cikke szerinti eljarasban kell értékelni azt, hogy a tdmogatds egésze dsszeegyeztetheté-e a belsd piaccal
vagy sem (*%2).

(564) E tekintetben a Birdsdg tgy itélte meg, hogy ilyen korilmények kozott a valamely vallalkozdsnak a valamely
intézkedés kedvezményezettjeként torténd kivalasztdsa dltal a belsG piacra gyakorolt hatds nem képezheti olyan
vizsgélat targyat, amely elkiiloniil e tdmogatdsi intézkedés egészének a belsd piaccal valé GsszeegyeztethetGségére
vonatkoz6 azon vizsgdlattdl, amelyet az EUMSZ 108. cikkében eldirt eljards keretében folytatnak le. A Ryanair
észrevételeibdl kitiinik, hogy a Ryanair osztja ezt az dllispontot, mivel azt kéri, hogy a Bizottsig tiltsa meg az
intézkedést az EUMSZ 108. cikkének (3) bekezdése szerinti eljards keretében, de azzal az indokkal, hogy az
allit6lagosan sérti az 1008/2008 [EK rendelet 15. cikkét és az EUMSZ 49. cikkét.

(565) Azonban, amint azt az (563) preambulumbekezdésben emlitett itélkezési gyakorlat is mutatja, valamely llami
tdmogatdsnak a szolgdltatdsnyujtds szabadsdgdra vagy a letelepedés szabadsdgdra gyakorolt korldtoz6 hatdsai nem
mindsiilnek a Szerzdés dltal tiltott korldtozdsnak, mivel azok az dllami tdmogatds természetébdl (példaul szelektiv
jellegébdl) adédhatnak. Jelen tigyben a Bizottsig nem azonosit egyetlen olyan elemet sem, amely azt bizonyitand,
hogy az intézkedés — és konkrétabban a SAS-nak mint az intézkedés egyediili kedvezményezettjének a kivalasztdsa —
olyan korldtoz6 hatdsokat véltott volna ki, amelyek tdlmutattak volna az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b)
pontjdban meghatdrozott kovetelményekkel 0Osszhangban nydjtott dllami tdmogatds természetébsl adédo
hatdsokon. Az érdekelt felek sem nydjtottak be ilyen bizonyitékot.

(*°) A hétrdnyos megkiilonboztetés tilalmdnak mint dltaldnos elvnek az esetleges megsértésével kapcsolatban a Bizottsdg tgy véli, hogy

még ha feltételezziik is, hogy a SAS és mds légitarsasagok az intézkedés céljdnak tekintetében osszehasonlithaté helyzetben vannak, az
ilyen eltérd bandsmaod akkor is indokolt, mivel az intézkedés szitkséges a (17) preambulumbekezdésben megjelolt cél eléréséhez, amint
azt bizonyitja a 6.3.1. szakasz (kiilonosen az, hogy a SAS javidra torténd beavatkozdshoz kozérdek ftiz6dott, a 6.3.1.2. szakaszban
ismertetett okok miatt), és a céllal ardnyos, annyiban, hogy nem 1épi til az intézkedés céljdnak eléréséhez szitkséges mértéket, amint
azt bizonyitja a 6.3.3. szakasz (a tdmogatds ardnyossdga), a 6.3.4. szakasz (az dllam ellentételezése és kilépése), a 6.3.5. szakasz
(irdnyitdsi feltételek és az indokolatlan versenytorzulds megel6zése) és a 6.3.6. szakasz (az dllam exitstratégidja).

(*) A Birdsag 2023. szeptember 28-i {télete, Ryanair kontra Bizottsdg, C-320/21 P, ECLLEU:C:2023:712, 132. pont.

(*%) A Birésdg 2023. szeptember 28-i {télete, Ryanair kontra Bizottsdg, C-320/21 P, ECLLEU:C:2023:712, 133. pont. Lisd még ebben az
értelemben: a Birdsdg 1977. mdrcius 22 itélete, lannelli & Volpi, 7476, ECLLEU:C:1977:51, 14. pont; a Birdsdg 2023. janudr 31-i
itélete, Bizottsdg kontra Braesch és tdrsai, C-284/21 P, ECLLEU:C:2023:58, 97. pont.
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(566) Az intézkedés tehdt nem sérti az EUMSZ 49. cikkét és az 1008/2008/EK rendelet 15. cikkét.

(567) Ebbél kovetkezik, hogy a fentiek fényében az intézkedés nem ellentétes a Ryanair altal az észrevételeiben emlitett
egyik unios jogi rendelkezéssel sem.

7. KOVETKEZTETES

(568) A Bizottsdg megallapitja, hogy Svédorszag és Dénia jogellenesen, az EUMSZ 108. cikkének (3) bekezdését megsértve
hajtotta végre az intézkedést. A Bizottsag azonban gy véli, hogy az intézkedés osszeegyeztethetd az EUMSZ 107.
cikke (3) bekezdésének b) pontjdval, amennyiben Ddnia és Svédorszdg az ideiglenes keret 61. és 62. pontjdval
oOsszhangban, e hatdrozatnak a szdmukra torténd megkiildésétSl szamitott két honapon beliil végrehajtja a (148)
preambulumbekezdésben leirt mechanizmust,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

A Dién Kirdlysdg és a Svéd Kirdlysdg altal a Scandinavian Airlines System AB javdra nydjtott és végrehajtott,
9,54 millidrd SEK osszeg(i tdimogatds a 2. cikkben meghatdrozott feltételek mellett Gsszeegyeztethets a belsd piaccal.

2. cikk

Az 1. cikkben emlitett tdimogatas Osszeegyeztethet@ségének feltétele, hogy a Dan Kirdlysdg és a Svéd Kiralysag az ideiglenes
keret 61. és 62. pontjaban foglalt feltételek teljesitése érdekében elbirja a Scandinavian Airlines System AB szdmadra, hogy
tovabbi tulajdonviszonyt megtestesitd értékpapirokat bocsdsson ki a Dan Kirdlysag és a Svéd Kiralysdg szamdra, novelve az
e tagdllamok dltal az 1. cikkben emlitett timogatds keretében a Scandinavian Airlines System AB {jj torzsrészvényeinek
jegyzése révén megszerzett Covid19-részvények utdn jaré ellentételezést.

Az els6 bekezdésben emlitett instrumentumok kibocsdtdsdra az 1. cikkben emlitett tdmogatds nydjtdsdnak idSpontjat
kovets négy év elteltével keriil sor (ha a Dan Kiralysdg és/vagy a Svéd Kirdlysdg nem értékesitette az altala megszerzett
Covid19-részvények legaldbb 40 %-dt), illetve hat év elteltével keriil sor (ha a Dan Kirdlysdg és/vagy a Svéd Kirdlysdg nem
értékesitette teljes mértékben Covid19 részvényeit).

Az els6 bekezdésben emlitett instrumentumok kibocsétdsa sordn a Scandinavian Airlines System AB vagy i. médositja az
altala a Dén Kirdlysdg és a Svéd Kirdlysag részére kibocsatott allami hibrid értékpapirok feltételeit az azok utdn fizetendd
oOsszeg novelése érdekében, vagy ii. 4j instrumentumot bocsat ki a Déan Kirdlysdg és a Svéd Kiralysdg részére, az dltala a
Dén Kirdlysdg és a Svéd Kirdlysdg részére kibocsatott dllami hibrid értékpapirokhoz kapcsolodd feltételekkel azonos
feltételek mellett.

Az els6 bekezdésben emlitett instrumentumok utdn biztositott ellentételezés emelése a kovetkezs két Osszeg szorzataként
kiszamitott Osszeg 10 %-os emelésének felel meg: i. azon, a (2) bekezdésben megjelolt id6pontokat megel6z6en nem
értékesitett részvények szdma, amelyekkel a Ddn Kirdlysdg, illetve a Svéd Kirdlysdg a Scandinavian Airlines System AB-ben
rendelkezik azon részvényeken tdl, amelyekkel a Scandinavian Airlines System AB-ben madr az elsé bekezdésben emlitett
tdmogatds nyujtdsdt megel6z8en is rendelkezett a Dédn Kirdlysdg, illetve a Svéd Kirdlysdg, és ii. 1,16 SEK vagy a
Scasndinavian Airlines System AB részvényeiért a stockholmi Nasdagon az emelésnek a médsodik bekezdésben megadott
idépontban torténd aktivaldsdt megel6z8 otodik kereskedési napot kozvetleniil megel6z6 20 kereskedési napon fizetett,
volumennel stilyozott atlagdra (amelyik e ket kozill magasabb). Az e szdmitdsbdl ad6dé kiegészits tSkedsszeget
kiigazitjdk annak érdekében, hogy az figyelembe vegye a tulajdonviszonyt megtestesit§ értékpapirok széban forgd
kiegészit6 névértékéhez kapcsolodd virhaté jovébeni cash flow-kat, melyeket a megfelel6 piaci kamatlibbal
diszkontdlnak, tiikrozve feltételeiket és azt, hogy a kibocsité a (2) bekezdésben megjelolt id6pontban mennyire kockazatos.
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3. cikk

A Dén Kiralysdg és a Svéd Kirdlysdg az e hatdrozatrol szolé értesitéstSl szdmitott két hénapon belil tdjékoztatja a
Bizottsdgot a 2. cikkben meghatdrozott feltételeknek valé megfelelés érdekében hozott intézkedésekrdl.

4. cikk

E hatdrozatnak a Dan Kirdlysag és a Svéd Kirdlysag a cimzettje.

Kelt Briisszelben, 2023. november 29-én.

a Bizottsdg részérdl
Didier REYNDERS
a Bizottsdg tagja
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