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AFGORELSER

KOMMISSIONENS AFGORELSE
af 23. november 2011
om Portugals statsstette C 28/2010 til den kortfristede eksportkreditforsikringsordning
(meddelt under nummer C(2011)7756)
(Kun den portugisiske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

(2014/532[EU)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméde, sarlig artikel 108, stk. 2, forste punktum,
under henvisning til aftalen om Det Europaiske @konomiske Samarbejdsomréde, serlig artikel 62, stk. 1, litra a),
efter at have opfordret interesserede parter til at fremsatte bemarkninger i henhold til disse bestemmelser ('), og

ud fra felgende betragtninger:

(1)  Denne afgorelse vedrorer statsstotte, som Portugal har gennemfert i form af en kortfristet eksportkreditforsik-
ringsordning (i det folgende benavnt »ordningenc).

1. PROCEDUREMASSIGE ASPEKTER

(2)  Den 12. januar 2009 anmeldte Portugal en kortfristet eksportkreditforsikringsordning i henhold til punkt 5.1 i
Kommissionens meddelelse »Midlertidige EF-rammebestemmelser for statsstotte, der ydes for at lette adgangen til
finansiering under den nuvarende finansielle og ekonomiske krise« (3 (i det folgende benzvnt »de midlertidige
rammebestemmelser«).

(3)  Selv om ordningen oprindeligt blev anmeldt som kortfristet eksportkreditforsikring for OECD-lande, omfatter
ordningen ogsé indenlandske handelstransaktioner.

(4)  For sd vidt de portugisiske myndigheder har bekraftet, at ordningen er blevet gennemfert pr. januar 2009,
meddelte Kommissionen ved brev af 19. april 2010 Portugal, at ordningen var blevet overfort til registeret over
ikke-anmeldt statsstotte.

(5)  Ved brev af 27. oktober 2010 underrettede Kommissionen Portugal om, at den havde indledt en undersogelses-
procedure i henhold til artikel 108, stk. 2, i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade (TEUF) vedre-
rende ordningen.

(6)  Ved brev af 29. november 2010 fremsendte de portugisiske myndigheder deres bemarkninger til Kommissionens
brev af 27. oktober 2010. De vedlagde to breve fra kreditforsikringsselskaber (CESCE og COSEC) af henholdsvis
22. november 2010 og 23. november 2010.

(7)  Kommissionens beslutning om at indlede undersggelsesproceduren blev offentliggjort i Den Europeeiske Unions
Tidende af 9. april 2011 (°). Kommissionen opfordrede interesserede parter til at fremsatte bemaerkninger til
ordningen. Der blev ikke modtaget nogen bemaerkninger.

(') EUTC111af9.4.2011, s. 46.

() EUT C16af 22.1.2009, s. 1. Kommissionen har anvendt de midlertidige rammebestemmelser siden den 17. december 2008 og gav den
19. januar 2009 tilladelse til den portugisiske »ordning for begranset stotte« (sag N 13/09) pa grundlag af de midlertidige rammebestem-
melser.

() Sefodnote 1.
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2. BESKRIVELSE AF FORANSTALTNINGEN
2.1. FORMAL

(8)  Ifelge de portugisiske myndigheder har den nuvarende finansielle krise medfert en @get risiko for kommercielle
transaktioner. Dette har igen fort til en stadig mere forsigtig holdning hos kreditforsikringsselskaberne, hvilket
afspejler sig i omfanget af forsikringsdakning af risici i tilknytning til kommercielle transaktioner.

(9)  Formdlet med ordningen er at afhjalpe et markedssvigt som folge af manglende adgang til kreditforsikring og at
bidrage til at genskabe tilliden pd kreditforsikringsmarkedet.

(10) Disse mél forfolges ved at stille kreditforsikringsdekning til rddighed for eksporterer og virksomheder, der midler-
tidigt ikke kan fi adgang til eksportforsikringsdackning pd det private marked for transaktioner med kebere i
OECD-lande eller for indenlandske transaktioner.

(11) Ifelge de portugisiske myndigheder er forsikringssektoren blevet vasentligt mindre siden 2008, hvilket har fort
til, at der ikke var adgang til dakning. Pr. 30. september 2010 var vardien af den forsikrede portefolje faldet med
32,84 % mellem den 31. december 2009 og den 31. december 2009 og med yderligere 22,4 % mellem den
31. december 2009 og den 30. september 2010. Den samlede verdi af forsikringsportefolien faldt til
15,9 mia. EUR i 2010 fra 30,6 mia. EUR i slutningen af 2008. Antallet af forsikrede virksomheder faldt fra 3 709
i slutningen af 2008 til 2 290 i september 2010. Der blev ogsd fremlagt breve fra forsikringsselskaber som doku-
mentation for nedvendigheden af at viderefore ordningen indtil udgangen af 2010, selv om det blev antydet i
brevene, at den maksimale daekning, som ordningen kunne give, ikke ville blive ndet. Der blev i disse breve rede-
gjort for nedvendigheden af ordningen ved at henvise til den ggede risiko ved eksportkreditforsikring som falge
af den generelle ekonomiske situation pa et tidspunkt, hvor man er ved at komme pé fode efter krisen, med et
heraf folgende fald i priserne og mindsket dakning fra private forsikringsselskaber i visse sektorer.

2.2. RETSGRUNDLAG

(12)  Det nationale retsgrundlag for ordningen er lovdekret nr. 175/2008 af 26. august 2008 om oprettelse af Finova
og lovdekret nr. 211/1998 af 16. juli 1998 om reglerne for gensidige garantiselskaber (som @ndret ved lovdekret
nr. 19/2001 af 30. januar 2001 og lovdekret nr. 309-A/2007 af 7. september 2007).

2.3. GENNEMFORELSESORGAN
(13)  Ordningen gennemfores via folgende private kreditforsikringsselskaber, der opererer pa det portugisiske marked:
COSEC, CESCE, COFACE og Credito y Cauci6n.
2.4. STOTTEMODTAGERE

(14) Ifelge oplysninger fra de portugisiske myndigheder af 26. november 2010 var 399 stottemodtagere med i
ordningen pr. oktober 2010.

(15)  Fordelingen af de kreditrammer, der blev indremmet pr. oktober 2010, fremgér af folgende tabeller:

(16) Udnyttelse af ordningen gennem formidlende forsikringsselskab:

Stottemodtagere Kreditramme i EUR
Forsikringsselskab
Antal %) Veerdi (EUR) (%)
COSEC 273 68,42 151 693 571 71,68
Credito y Caucién 43 10,78 28 259 171 13,35
CESCE 55 13,78 24 747 850 11,69
COFACE 28 7,02 6929 700 3,27
I alt 399 100 211 630 292 100
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17)

(22)

Fordeling efter markedsstarrelse i EUR mellem indenlandske transaktioner og eksporttransaktioner i
oktober 2010:

Faktisk udnyttet kreditramme (')

Vardi (EUR) (%)

Indenlandske handelstransaktioner 137 175 542 73,20

Eksporttransaktioner 50 221 841 26,80

I alt 187 397 383 100

(") Det samlede beleb, der er stillet til rddighed inden for kreditrammen, er pd 211,6 mio. EUR, mens den kreditramme, der
faktisk er anvendt til deckning af handelstransaktioner, var p& 187,3 mio. EUR.

Fordeling efter stottemodtagerens storrelse:

Stottemodtagere Kreditramme i EUR

Stottemodtagerens storrelse
Antal (%) Verdi (EUR) (%)

Store virksomheder 126 31,58 101 135 009 47,79

Mellemstore virksomheder 158 39,60 71 507 618 33,79

Mikrovirksomheder/smd  virksom- 115 28,82 38 987 665 18,42
heder

I alt 399 100 211 630 292 100

2.5. VILKAR FOR ANVENDELSE AF ORDNINGEN

Ordningen dakker kommercielle risici (f.eks. insolvens og langvarig betalingsforsinkelse) for perioder pa under to
ar ved handel med OECD-lande, herunder ogsé ved indenlandske handelstransaktioner.

Den offentlige forsikring fungerer som en supplerende risikodelingsfacilitet (»top-up«) i forhold til private forsik-
ringsselskaber. Den ydes kun som et supplement til den daekning, der ydes af et privat forsikringsselskab.

Den offentlige forsikring ydes ifelge de portugisiske myndigheder p& nejagtigt de samme vilkdr som den private
forsikring. Det belgb, som den offentlige forsikring dakker, kan derfor aldrig ikke overstige det belgb, som det
private forsikringsselskab dakker. Forsikringspraemien svarer dog til 60 % af den pramie, som det private forsik-
ringsselskab forlanger. Den gennemsnitlige praemie for ordningen udgjorde 0,21 % af omsatningen, mens den
markedspramie, som de private forsikringsselskaber forlangte, udgjorde 0,36 % af omseetningen i 2009. Selv de
gennemsnitlige markedspremier — péd 0,23 % og 0,24 % i henholdsvis 2007 og 2008 — var hgjere end den
gennemsnitspreemie, der blev anvendt under ordningen fra 2009 og frem.

Sifremt forsikringsbegivenheden indtraeder, fordeles eventuelle inddrevne beleb mellem staten og det private
forsikringsselskab, der yder basisdackningen, i forhold til andelen af den samlede garanterede dakning, dvs. kvote-
deling. Inddrivelsesproceduren forvaltes af det private forsikringsselskab.

2.6. VARIGHED

Ordningen blev anmeldt den 12. januar 2009 og skulle vare fra den 1. januar 2009 til den 31. december 2010.
Kommissionen har ikke modtaget nogen meddelelse om forleengelse.
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2.7. BUDGET

(24)  Ifelge de oplysninger, som de portugisiske myndigheder har givet Kommissionen, er den maksimale garanti for
hver stottemodtager 1,5 mio. EUR.

(25) Ifelge de oplysninger, som de portugisiske myndigheder har givet Kommissionen, er ordningens samlede budget
for sdvel indenlandske transaktioner som eksporttransaktioner pa 2 mia. EUR (¥).

3. KOMMISSIONENS BESLUTNING OM AT INDLEDE DEN FORMELLE UNDERS@GELSESPROCEDURE

(26) Kommissionen fremsatte i beslutningen af 27. oktober 2010 om at indlede den formelle undersogelsesprocedure
sin forelebige vurdering og gav udtryk for tvivl om, hvorvidt ordningen var forenelig med det indre marked. Den
tvivl, der blev givet udtryk for i denne beslutning, vedrorte:

— Anvendelsen af ordningen pd kortfristet eksportkreditforsikring, hvor prisfastsattelsen af garantien 14 under
det niveau, der normalt kraeves i henhold til Kommissionens meddelelse om kortfristet eksportkreditforsik-
ring (°) (i det folgende benevnt »meddelelsen«). Kommissionen udtrykte tvivl om, hvorvidt godtgerelsen var
nedvendig og rimelig for at nd malet i betragtning af den potentielle konkurrencefordrejning, den indebzrer.

— Anvendelsen af ordningen pé indenlandske transaktioner. Kommissionen udtrykte tvivl om foranstaltningens
forenelighed med det indre marked og satte igen spergsmalstegn ved prisfastsattelsen af den ydede garanti.

4. BEMARKNINGER FRA PORTUGAL

(27)  De portugisiske myndigheder anferer i deres bemarkninger vedrerende indledningen af den formelle undersggel-
sesprocedure, at Kommissionens pdstand om, at de virksomheder, der er omfattet af ordningen, opnér en fordel,
som de ellers ikke ville have adgang til, ikke er i overensstemmelse med maélene i de midlertidige rammebestem-
melser. Som dokumentation for markedets svigt henviser de portugisiske myndigheder til skadeskvoten, der ndede
et rekordhejt niveau pd 102 % i 2008 til trods for, at antallet af forsikrede virksomheder var faldet med 29,41 %
i slutningen af 2009 sammenlignet med slutningen af 2008 og med yderligere 12,53 % i slutningen af
september 2010. Vaerdien af den forsikrede portefolje var faldet med 32,84 % i slutningen af 2009 sammenlignet
med slutningen af 2008 og med yderligere 22,36 % pr. september 2010. Portugal anferer endvidere, at andre
medlemsstater ogsé har vedtaget sidanne ordninger.

(28) Med hensyn til fordelens selektive karakter gor Portugal geldende, at ordningen ikke er selektiv, men derimod
er en foranstaltning af generel karakter, som ikke medferer forskelsbehandling i eller pa tvars af sektorerne.
Portugal beklager ogsd, at Kommissionen ikke har defineret, hvad der forstds ved en generel foranstaltning. Ifelge
Portugal er beviset pd, at der ikke er tale om forskelsbehandling: i) at ordningen ogsa finder anvendelse pa virk-
somheder fra andre medlemsstater, som opererer i Portugal, ii) at der accepteres ansggninger om at komme med i
ordningen fra alle de fire forsikringsselskaber, der opererer i Portugal, som alle i det mindste delvist er ejet af
udenlandske enheder, iii) at der ikke er sket nogen @ndring i finansieringsbehovet under krisen, iv) at det segment,
der havde storst gavn af ordningen, i oktober 2010 var aktiviteter i tilknytning til det nationale marked (73,2 %),
v) at alle virksomheder, der opererer i Portugal, har mulighed for at anvende ordningen, uanset om deres aktivi-
teter er knyttet til handel med varer (byggesektoren, transportsektoren og sektoren for andre tjenester — bortset
fra handel, har modtaget stotte fra ordningen pd henholdsvis 2 155 000 EUR, 471 500 EUR og
4 580 000 EUR), selv om eksportkreditter i sagens natur primert vedrerer varetransaktioner. Endvidere ville
modellen med supplerende daekning ifelge Portugal ikke vaere en kilde til forskelsbehandling, da den ikke
forhindrer nogen virksomhed i at forhandle en sddan police med et privat forsikringsselskab. De offentlige
myndigheder baserer sig helt og holdent pa de private forsikringsselskabers risikovurdering. Endvidere forhindrer
den maksimumsgreense, der er fastsat for hver forsikring, ifolge de portugisiske myndigheder ikke adgang for
store virksomheder, der har nydt godt af ordningen (op til 47,79 % malt i transaktionernes verdi sammenlignet
med 33,79 % for mellemstore virksomheder og 18,42 % for smd virksomheder, men kun op til 31,58 % malt i
antallet af stottemodtagere sammenlignet med 39,60 % for mellemstore virksomheder og 28,82 % for sma virk-
somheder). Denne maksimumsgreanse har til formal at sikre, at de statsmidler, der er involveret, stir i forhold til
det tilsigtede madl, og at risikoen er veldiversificeret, samtidig med at der sikres adgang til ordningen for et storre

() Ifolge anmeldelsen af 12. januar 2009.
() EFTC281af17.9.1997,s. 4.
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antal virksomheder. Den omstendighed, at ordningens maksimumsbelgb ikke er blevet udnyttet, er ifolge de
portugisiske myndigheder bevis p, at store virksomheder ikke er blevet forskelsbehandlet. Endelig satter Portugal
sporgsmalstegn ved sammenhangen mellem den retspraksis, som Kommissionen har anfert i betragtning 36 i
beslutningen om at indlede den formelle undersggelsesprocedure, og forskelsbehandling. Portugal beklager, at
Kommissionen ikke har fastsat kriterier, som en foranstaltning skal opfylde for at vaere af generel karakter.

(29) Portugal begrundede den lavere prisfastsettelse af ordningen sammenlignet med prisfastsattelsen af privat
forsikring med, at der kan iagttages en negativ udvelgelse, fordi virksomhederne valgte at forsikre de mindre risi-
kofyldte transaktioner under ordningen, mens de lod den private forsikring dakke de mere risikofyldte transakti-
oner. I denne henseende ville Kommissionens argumentation ifelge de portugisiske myndigheder ikke vaere rele-
vant i eksportkreditsektoren, hvor risikoen ikke vokser med kredittens storrelse, sddan som det er tilfeeldet med
bankkreditter. Ifolge de portugisiske myndigheder ses den lave risiko ogsd af, at mangden af anmeldte krav, som
var akkumuleret i ordningen, pr. oktober 2010 kun voksede med 0,26 % af den tegnede forsikrings samlede
vardi. Endvidere svarer den prisfastsettelse, som fandt anvendelse pd statsgarantien, ifelge de portugisiske
myndigheder til prisfastsattelsen pd markedet for krisen og medferer derfor ingen fordel for modtagerne.

(30)  Endvidere medferer ordningen ifelge de portugisiske myndigheder ikke konkurrencefordrejning mellem medlems-
staterne, fordi: i) den ogsd omfatter nationale transaktioner, ii) udgifterne til forsikring varierer fra medlemsstat til
medlemsstat, sddan som det ses af den forskellige prisfastsattelse for forsikringen, og iii) der ikke er adgang til
denne form for tjeneste pd markedet.

5. BEMARKNINGER FRA ANDRE INTERESSEREDE PARTER

(31) Efter offentliggerelsen af Kommissionens beslutning om at indlede den formelle undersegelsesprocedure i
EU-Tidende den 9. april 2011 modtog Kommissionen ingen bemerkninger fra tredjeparter.

6. VURDERING
6.1. BETEGNELSE AF FORANSTALTNINGERNE SOM STATSSTOTTE
(32) Det hedder som felger i artikel 107, stk. 1, i TEUF:

»Bortset fra de i traktaterne hjemlede undtagelser er statsstotte eller stotte, som ydes ved hjalp af statsmidler
under enhver tenkelig form, og som fordrejer eller truer med at fordreje konkurrencevilkdrene ved at begunstige
visse virksomheder eller visse produktioner, uforenelig med det indre marked i det omfang, den pévirker samhan-
delen mellem medlemsstaterne.«

(33) For at artikel 107, stk. 1, i TEUF kan finde anvendelse, skal der vare tale om en stotteforanstaltning, der kan
tilregnes staten, og som ydes ved hjlp af statsmidler, som pévirker samhandelen mellem medlemsstaterne, og
som fordrejer konkurrencen i det indre marked ved at give visse vicksomheder en selektiv fordel.

Statsmidler

(34) Som Kommissionen forklarede i beslutningen af 27. oktober 2010 om at indlede den formelle undersegelsespro-
cedure, ydes forsikringen direkte af staten, og eventuelle tab som felge af ordningen pavirker det nationale budget.
Ordningen indebarer derfor statsmidler. Portugal bestrider ikke, at ordningen indebarer statsmidler.

Selektiv fordel for forsikringsselskaberne

(35) Kommissionen har analyseret eksportkreditforsikringsmarkederne i sine beslutninger om kortfristede eksportkre-
ditforsikringsordninger (°). Premierne pd markedet for kortfristet eksportkreditforsikring er typisk fastsat i
kontrakter for en periode pd mindst ét &r. Derfor fir eventuelle aendringer i prisfastsattelsen af den tilbudte

(®) Se navnlig Kommissionens beslutning om ostrigsk langfristet eksportkreditforsikring i sag N 434/09 (EUT C 25 af 2.2.2010, s. 4), Kommis-
sionens beslutning om danske eksportkreditter i sag N 198/09 (EUT C 179 af 1.8.2009, s. 2), Kommissionens beslutning om belgisk kortfri-
stet eksportkreditforsikring i sag N 532/2009 (EUT C 19 af 26.1.2010, s. 7), Kommissionens beslutning om finsk langfristet eksportkreditforsik-
ring i sag N 258/2009 (EUT C 227 af 22.9.2009, s. 1), Kommissionen beslutning om tysk kortfristet eksportkreditforsikring i sag
N 384/2009 (EUT C 212 af 5.9.2009, s. 11), Kommissionens beslutning om ungarsk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 187/2010
(EUT C 259 af 15.9.2010, s. 6), Kommissionens beslutning om luxembourgsk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 50/09 (EUT C 143 af
24.6.2009, s. 6), Kommissionens beslutning om litauisk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 659/09 (EUT C 33 af 10.2.2010, s. 5),
Kommissionens beslutning om lettisk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 84/10, EUT C 213 af 6.8.2010, s. 11), Kommissionens beslut-
ning om nederlandsk eksportkreditforsikring — genforsikringsordning, i sag N 409/2009 (EUT C 270 af 11.11.2009, s. 11), Kommissionens
beslutning om slovensk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 713/2009 (EUT C 108 af 28.4.2010.s. 3).
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dekning ferst virkning efter et stykke tid. Det er endvidere markedspraksis at tilpasse udbuddet af kreditforsikring
ved at oge eller mindske de kreditbelgb, som tilbydes, og ikke ved at @ndre den pramie, der forlanges for
dzkningen. Denne praksis er ogsd blevet fulgt siden begyndelsen af finanskrisen, sddan som det fremgar af de
afslag pd ansegninger om dakning, som Portugal har sendt, og de afslag pd ansegninger, der er blevet sendt i
andre sager om kortfristede eksportkreditforsikringsordninger (). Generelt tilbydes eksportererne i afslagene fra
forsikringsselskaberne ikke som alternativ en hgjere praemie for dekningen af visse kebere. Der er dokumentation
for, at private forsikringsselskaber som folge af den finansielle krise nedsatte den tilbudte daekning betydeligt eller
ofte trak den helt tilbage. Andre oplysninger fra aktorer pd markedet bekrafter dette (¥). Konkurrencen mellem
forsikringsselskaberne er sledes primeart baseret pd mangder frem for priser. Gennem denne foranstaltning
imedekom staten et behov, som ikke var dakket af de eksisterende private akterer. P4 et konkurrencepraget
marked uden statslig indgriben ville en ny akter imidlertid have reageret pa den efterspurgte tjeneste ved at stille
supplerende forsikringsdackning til rddighed. Derfor bevirkede statens indgreb, at markedspositionen for de
private akterer, der allerede var aktive pd det portugisiske marked, blev beskyttet.

(36)  Kortfristet eksportkreditforsikring er et produkt, hvor forsikringsselskabet overtager den kommercielle og politiske
risiko for, at keberen misligholder sine forpligtelser i forbindelse med en handelstransaktion. Banker tilbyder ogsé
at overtage de kommercielle risici ved handelstransaktion gennem remburs og factoring. Kortfristet eksportkredit-
forsikring, som tilbydes af eksportkreditforsikringsselskaber, og remburs, som tilbydes af banker, er substitutions-
produkter péd efterspargselssiden pd markedet for beskyttelse mod de kommercielle risici ved handelstransakti-
oner. [ mangel af statslige indgreb kunne eksporterer i det mindste i en vis udstrakning have benyttet sig af
remburs, som tilbydes af banker (°). P4 grund af den mulige substituerbarhed mellem kortfristet eksportkreditfor-
sikring, som tilbydes af forsikringsselskaber, og remburs, som tilbydes af banker, giver foranstaltningen sektoren
for kortfristet eksportkreditforsikring en fordel, fordi den bidrager til at bevare eksportkreditforsikringsselska-
bernes markedsandel pd markedet for beskyttelse mod kommercielle og politiske risici ved handelstransaktioner.
Da banker ikke er berettiget til at ansege om at blive omfattet af ordningen, ifelge hvilken offentlig forsikring kun
tilbydes som et supplement til den daekning, der ydes af private forsikringsselskaber, er fordelen selektiv.

(37) Pa baggrund af ovenstdende konkluderer Kommissionen, at foranstaltningen giver forsikringsselskaber en selektiv
fordel.

Selektiv fordel for eksportarer og indenlandske handelsvirksomheder

(38)  Eksporterer og handelsvirksomheder, der tilslutter sig ordningen, betaler en praemie, som er lavere end markeds-
premien. Dette forer til en styrkelse af positionen for de virksomheder, der nyder godt af ordningen, i forhold til
dem, der potentielt kun ville vaere dekket af private forsikringsselskaber til markedspris. Man har skennet, at den
styrkelse, som visse markedsakterer opndr af deres position gennem foranstaltningerne i ordningen sammenlignet
med deres konkurrenter i en tilsvarende situation, i sig selv udger en fordel (*°). I det foreliggende tilfalde ville en
styrkelse af disse stottemodtageres position ikke have veret mulig i samme udstrakning uden statslige indgreb.

(39) Endvidere kan de risici, der er omfattet af ordningen, sddan som Portugal har pdpeget, ikke dackkes pd markedet, i
det mindste ikke i samme omfang. Virksomheder, der nyder godt af ordningen, modtager siledes en dobbelt
fordel i form af adgang til forsikringsdaekning, som der ellers ikke ville vaere adgang til: De nyder ikke kun godt af
en lavere premie end markedsprisen, men ogsd af den supplerende dakning.

(40)  Den portugisiske ordning er de facto selektiv.

(41)  En forelebig indikation pd, at ordningen er selektiv, er, at de virksomheder, der nyder godt af foranstaltningen,
nasten udelukkende er virksomheder, der handler med varer, mens virksomheder, der leverer tjenester, har langt
mindre gavn af den. I forbindelse med den formelle undersggelsesprocedure anferer de portugisiske myndigheder,
at der ikke er noget juridisk til hinder for, at virksomheder, der ikke er involveret i handelsaktiviteter, nyder godt
af ordningen, og at byggesektoren, transportsektoren og sektoren for andre tjenester — bortset fra handel, har

() Se navnlig Kommissionens beslutning om belgisk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 532/09, Kommissionens beslutning om finsk kort-
fristet eksportkreditforsikring i sag N 258/2009, Kommissionens beslutning om tysk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 384/09, Kommis-
sionens beslutning om luxembourgsk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 50/09, Kommissionens beslutning om lettisk kortfristet eksport-
kreditforsikring i sag N 84/10, Kommissionens beslutning om nederlandsk eksportkreditforsikring — genforsikring i sag N 409/09, Kommissio-
nens beslutning om slovensk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 713/09.

(®) Jf. Credit insurance in support of international trade, Fabrice Morel, Berne Union, 2010, http://www.berneunion.org.uk/pdf/Credit%
20insurance%20in%20support%200f%20international%20trade.pdf.

(°) Se »The Report on Market Trends of Private Reinsurance in the Field of Export Credit Insurance«, (Rapporten om markedstendenser for privat
genforsikring inden for eksportkreditforsikring), Europa-Kommissionen, http:|/ec.europa.cu/competition/state_aid/studies_reports/
export_credit_insurance_report.pdf.

(") Se Domstolens (Tredje Afdeling) dom af 8. september 2011 i sag C-279/08 P, Kommissionen mod Nederlandene (endnu ikke offentlig-

gjort).


http://www.berneunion.org.uk/pdf/Credit%20insurance%20in%20support%20of%20international%20trade.pdf
http://www.berneunion.org.uk/pdf/Credit%20insurance%20in%20support%20of%20international%20trade.pdf
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/studies_reports/export_credit_insurance_report.pdf
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nydt godt af ordningen. Portugal erkender dog ogsd, at eksportkreditforsikring i sagens natur primert vedrerer
varetransaktioner. Virksomheder, som leverer transportydelser og andre tjenester, tegnede sig for kun 2,4 % af
den forsikringsdakning, der blev ydet under ordningen pr. oktober 2010. Da virksomheder, som leverer tjenester,
kun udgjorde otte af de i alt 361 virksomheder, som var omfattet af ordningen, og tegnede sig for ca. 1,25 % af
kreditrammen, er det klart, at den pdgazldende foranstaltning hovedsagelig var til gavn for virksomheder, som
handler med varer.

(42)  Der er andre elementer, der viser, at ordningen de facto er selektiv.

(43)  For det forste rummer de betingelser, der er fastsat i ordningen, en vis skensmargen med hensyn til valget af stot-
temodtagere til trods for de portugisiske myndigheders pdstand om, at ordningen er af generel karakter, fordi
modtagerne er defineret ved objektive kriterier, som ikke medferer forskelsbehandling af enheder fra andre
medlemsstater. Ordningen folger en model med supplerende dakning, hvorefter kun virksomheder, der har en
kreditramme hos et privat forsikringsselskab, kan tilslutte sig ordningen, mens virksomheder, som private kredit-
forsikringsselskaber fuldstendigt nagter dackning, ikke er berettiget til supplerende dakning. Ordningen overlader
det helt og holdent til de private selskabers sken, hvem der kan opnd dekning. I mangel af ensartede og objektive
kriterier for fastleeggelse af risikoen ved de transaktioner, som den enkelte eksporter eller erhvervsdrivende
udferer, giver ordningen private akterer en vis frihed i deres bedemmelse af kreditvaerdigheden for virksomheder,
som er berettiget til at ansege om dakning. Domstolen har anlagt det synspunkt, at en foranstaltning, for at
kunne betragtes som ikke-selektiv, skal bygge pd et anvendelseskriterium, som er objektivt, som ikke er knyttet til
geografiske eller sektorspecifikke faktorer, og som er i overensstemmelse med foranstaltningens maél (*'). I det
foreliggende tilfelde kan manglende objektive kriterier for beslutningen om at yde privat deckning fore til forskels-
behandling mellem stottemodtagere, som befinder sig i en tilsvarende faktisk og retlig situation ('2).

(44)  For det andet har Domstolen, selv hvis kriterierne for adgang til ordningen blev anset for objektive, anlagt det
synspunkt, at eksistensen af objektive kriterier ikke i sig selv foregriber foranstaltningens selektive karakter, ndr
foranstaltningen bevirker, at visse virksomheder begunstiges pd bekostning af andre. Domstolen har udtalt, at »[d]
en omstendighed, at stotteforanstaltningen ikke er rettet mod en eller flere bestemte stgttemodtagere, som er
afgreenset pd forhdnd, men at den er betinget af en rakke objektive kriterier, i henhold til hvilke stetten kan ydes
inden for rammerne af en pa forhind fastsat rammebevilling til fordel for et ubestemt antal stottemodtagere, der
ikke er individualiseret pd forhind, giver ikke i sig selv grundlag for at afvise, at foranstaltningen er selektiv og
derved udger en statsstotte efter traktatens artikel 92, stk. 1 [107, stk. 1, i TEUF].Denne omstandighed indebarer
haijst, at foranstaltningen ikke er individuel, men udelukker ikke, at den offentlige intervention ma anses for en
stotteforanstaltning med en selektiv karakter, der som folge heraf er specifik, hvis den som felge af kriterierne for
sin anvendelse indebarer fordele alene for visse virksomheder eller produktioner og ikke for andre« (*%). Ifelge
Domstolen skal statslige indgreb ikke bedemmes ud fra dens drsager eller mal, men ud fra dens virkninger (*4). I
det foreliggende tilfeelde er ordningen de facto selektiv.

(45) For det tredje skal en foranstaltning for at vare af generel karakter ikke kun bygge pd objektive og horisontale
kriterier, men den ma heller ikke vaere begranset i tid eller anvendelsesomrdde. Ordningen er begranset bade i tid
og anvendelsesomrdde, bl.a. i kraft af selve karakteren af modellen med supplerende dackning, jf. betragtning 43,
selv om Portugal fastholder, at ordningen er af generel karakter.

(46) Endelig er kriterierne i ordningen ikke i overensstemmelse med foranstaltningens mal og logik (**). Selv hvis
ordningen blev anvendt objektivt af de private forsikringsselskaber, ville kun virksomheder, som fik deres dackning
nedsat under krisen, kunne vare omfattet af ordningen. Virksomheder, hvis kreditramme er blevet fjernet fuld-
steendigt af de private forsikringsselskaber, er udelukket fra ordningen. Til trods for, at ordningen har til formdl at
athjelpe en pastdet manglende adgang til deckning péd det private marked, omfatter den séiledes ikke de virksom-
heder, som er hardest ramt af den reducerede private forsikringskapacitet pd markedet. I denne henseende er den
madde, hvorpd foranstaltningen er udformet, ikke egnet til at athjalpe det konstaterede markedssvigt.

(47) P grundlag af ovenstiende overvejelser er de fordele, som de deltagende eksporterer og handelsvirksomheder
opndr, af selektiv karakter.

(") Dom afsagt af Retten i Forste Instans den 10. april 2008 i sag T-233/04, Kongeriget Nederlandene mod Kommissionen for De Europae-
iske Feellesskaber, Sml. 2008 11, s. 591, praemis 88.

(") Dom i sag C-143/99, Adria-Wien Pipeline GmbH og Wietersdorfer & Peggauer Zementwerke GmbH mod Finanzlandesdirektion fiir
Kirnten, Sml. 2001, s. 8365, praemis 41.

(") Dom afsagt af Retten i Forste Instans (Tredje Udvidede Afdeling) den 29. september 2000 i sag T-55/09, Confederacién Espafiola de
Transporte de Mercancias mod Kommissionen, Sml. II, s. 3207, praemis 40.

(") Dom i sag C-173/73, Den Italienske Republik mod Kommissionen for De Europziske Feellesskaber, Sml. 1974, s 709, preemis 13.

(**) Dom afsagt af Retten i Forste Instans (Femte Udvidede Afdeling) den 10. april 2008 i sag T-233/04, Kongeriget Nederlandene mod
Kommissionen for De Europziske Feellesskaber, Sml. 2008 11, s. 591, preemis 88.
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Pavirkning af samhandelen og konkurrencefordrejning

(48) Med hensyn til pavirkning af samhandelen dakker ordningen eksporttransaktioner og indenlandske varetransakti-
oner.

(49)  Ved at daekke indenlandske transaktioner kan ordningen potentielt pavirke samhandelen mellem medlemsstaterne,
i det omfang den kunne fordreje handelsstrommene merkbart, f.eks. ved at lede skonomiske aktiviteter vak fra
eksporttransaktioner og i retning af indenlandske transaktioner.

(50) Med hensyn til konkurrencefordrejning tyder den omstendighed, at en virksomheds konkurrencemaessige posi-
tion styrkes i forhold til andre konkurrerende virksomheder ved, at den far fordele, som den ellers ikke ville have
opndet under normale omstendigheder, ifelge Domstolens retspraksis i sig selv pd en mulig konkurrencefordrej-
ning (*9).

(51) Da ordningen gelder for eksport, herunder til andre medlemsstater, pavirker foranstaltningen klart handelsstrom-
mene mellem medlemsstaterne, idet den gor det lettere for modtagerne at udeve en eksportaktivitet.

(52) Ordningen pévirker ogsd samhandelen, i det omfang den omfatter indenlandske transaktioner. Det er fast rets-
praksis, at ndr en stotte, der er ydet af en medlemsstat, styrker en virksomheds stilling i forhold til andre virksom-
heder, som den konkurrerer med i samhandelen inden for EU, md det antages, at denne samhandel pavirkes af
stotten. Den omstandighed, at en gkonomisk sektor har veret genstand for liberalisering pad EU-plan, er i den
henseende tilstrekkelig med henblik pé redegerelsen for den faktiske eller potentielle virkning af stetten for
konkurrencen sdvel som for stettens pavirkning af samhandelen mellem medlemsstaterne. Endvidere er det ikke
nedvendigt, at den begunstigede virksomhed selv tager del i samhandelen inden for EU. Ndr en medlemsstat
tildeler stotte til en virksomhed, kan den indenlandske aktivitet fastholdes eller styrkes, hvilket vil svaekke andre
medlemsstaters virksomheders mulighed for at etablere sig pd denne medlemsstats marked. Derudover vil en styr-
kelse af en virksomhed, der indtil dette tidspunkt ikke havde taget del i samhandelen mellem medlemsstaterne,
kunne bringe den i en position, der ville give den mulighed for at etablere sig pd en anden medlemsstats
marked (7).

(53) 1 det foreliggende tilfaelde gavner foranstaltningen virksomheder, der opererer i forskellige sektorer, som er dbne
for samhandel inden for EU. Derfor pavirker selv fordele for indenlandske transaktioner, som udferes af virksom-
heder, der kun opererer pa det portugisiske marked, samhandelen mellem medlemsstaterne.

(54)  Endvidere er formélet med foranstaltningen at stotte kommercielle handelsaktiviteter, der udferes af virksomheder,
som er etableret i Portugal, i modsatning til virksomheder, der er etableret i andre medlemsstater. Foranstalt-
ningen kan derfor fordreje konkurrencen i det indre marked.

Konklusion

(55) Dette projekt udger derfor statsstette i henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF. Stotten kan betragtes som forenelig
med det indre marked, hvis den opfylder en af undtagelserne i traktaten.

6.2. FORENELIGHEDEN AF STOTTEN TIL FORSIKRINGSSELSKABER

(56) Kommissionen har i sin meddelelse fastsat betingelser, ifelge hvilke statte til forsikringsselskaber i form af stats-
stottede kortfristede eksportkreditordninger anses for forenelige. P4 baggrund af den finansielle krise er der i de
midlertidige rammebestemmelser fastsat betingelser for anvendelsen af meddelelsen.

(*) Se domisag 730/79, Philip Morris Holland BV mod Kommissionen, Sml. 1980, s. 2671, praemis 11.
(") Senavnlig sag C-222/04, Cassa di Risparmio di Firenze, Sml. 2006 I, s. 289, praemis 141-143, og den deri navnte retspraksis.
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(57) I punkt 2.5 i den @ndrede meddelelse (") er »markedsmassige risicic defineret som kommercielle og politiske
risici pd offentlige og ikke-offentlige debitorer, der er etableret i de lande, der er anfort i bilaget (**) til medde-
lelsen. Finansielle fordele for eksportkreditforsikringsselskaber, som gar ind i eller dakker en transaktion, der
betragtes som en markedsmassig risiko, er normalt forbudt.

(58) Det fremgar af punkt 3.1 i meddelelsen, at faktorer, der kan fordreje konkurrencen mellem private og offentlige
eller offentligt stottede eksportkreditforsikringsselskaber, der forsikrer markedsmassige risici, omfatter statsgaran-
tier (de jure eller de facto) til dakning af 1an og tab. Sddanne garantier betyder, at forsikringsselskaberne kan lane
til en lavere rente end den normale markedsrente eller i det hele taget kan optage lan. De gor det endvidere over-
fladigt for forsikringsselskaberne at genforsikre sig pé det private marked.

(59) For sé vidt angdr lande, der ikke er anfort i bilaget til meddelelsen, er sddanne risici »ikke-markedsmassige« i
henhold til meddelelsen, og offentlig stotte til at forsikre dem er ikke omfattet af meddelelsen.

(60) I henhold til punkt 4.2 i meddelelsen kan »markedsmeessige risici« ikke dackkes af eksportkreditforsikringer med
stotte fra medlemsstaterne. I henhold til punkt 4.4 i meddelelsen kan disse risici dog pa visse betingelser midlerti-
digt dakkes af offentlige eller offentligt stottede eksportkreditforsikringsselskaber. Det fremgar navnlig, at risici pa
debitorer, der er etableret i lande, som er anfert i bilaget til meddelelsen, kun betragtes som for midlertidigt »ikke-
markedsmassige«, hvis det kan godtgeres, at der ikke er adgang til privat forsikringsdakning af risiciene, der
generelt betragtes som markedsmaessige. Medlemsstater, der ensker at pdberdbe sig denne undtagelsesklausul, skal
fremlaegge en markedsrapport samt bevis fra to store internationalt anerkendte eksportkreditforsikringsselskaber
og fra et nationalt kreditforsikringsselskab, der begge godtger, at der ikke er mulighed for at dakke risiciene pa
det private forsikringsmarked. Endvidere skal det offentligt stottede eksportkreditforsikringsselskab s vidt muligt
afpasse de opkravede premier for sddanne ikke-markedsmeassige risici efter de premier, der forlanges af private
eksportkreditforsikringsselskaber for risici af samme art, og give en beskrivelse af de vilkdr, hvorpa det offentlige
eksportkreditforsikringsselskab vil forsikre sddanne risici.

(61)  For at fremskynde proceduren blev den dokumentation, som medlemsstaterne skal fremlaegge for at godtgare
manglende adgang til dekning, forenklet i de midlertidige rammebestemmelser med virkning indtil 2010. Med
henblik herpd skulle medlemsstaterne fremlagge dokumentation fra et stort internationalt anerkendt privat
eksportkreditforsikringsselskab og et nationalt kreditforsikringsselskab eller fra mindst fire veletablerede ekspor-
torer pd det indenlandske marked. De midlertidige rammebestemmelser blev forlenget indtil den 31. december
2011 ().

Manglende adgang til dekning

(62)  Portugal fremlagde nogle breve fra eksporterer, som viser, at de var blevet nagtet dackning af en rackke transakti-
oner. Kommissionen har dog ikke fundet tilstrakkeligt bevis for den manglende adgang til deekning i brevene fra
de portugisiske myndigheder. De grunde, der er anfort i disse afslag, er enten fortrolige eller angiver udtrykkeligt,
at afslaget skyldes kundens darlige likviditet og finansielle stilling, hvilket er normal forretningspraksis pd et
velfungerende forsikringsmarked. Portugal fremlagde i forbindelse med sit svar pd Kommissionens beslutning af
27. oktober 2010 om at indlede den formelle undersogelsesprocedure oplysninger, som viser et fald i antallet af
virksomheder, der tegner forsikring (der er et fald pd 29,41 % i slutningen af 2009 sammenlignet med det fore-
gende ar, og et yderligere fald pd 12,53 % indtil september 2010), og et fald i vardien af den forsikrede porte-
folje (et fald pd 32,84 % i slutningen af 2009 sammenlignet med det foregdende &r og et yderligere fald pa
22,36 % indtil september 2010). Det fremgér imidlertid af et af de to breve fra private forsikringsselskaber, som
Portugal fremlagde, og som pdpeger den manglende adgang til dekning pd det private marked, (brevet fra CESCE
dateret den 22. november 2010), at virksomhedernes finansieringsbehov ogsa faldt pd grund af den faldende
eftersporgsel. Det pdstdede fald i de forsikrede maengder er ikke tilstraekkeligt bevis pd manglende adgang til
dakning pd markedet.

(63) Hvis der reelt ikke er adgang til deckning péd det private marked, og der sa bliver adgang til deckning, nar staten
yder delvis deekning, kunne det veere et tegn pd, at forsikringsselskaberne har modtaget statsstotte. Da markedet
hovedsagelig tilpasser sig efter meaengder og ikke efter priser, jf. betragtning 35, gor adgangen til kredit i kraft af
statsstotten det muligt for akterer, som allerede er til stede pd markedet, at fastholde deres position.

("®) Se berigtigelse i EFT C 217 af 2.8.2001, s. 2.
(*) Listen omfatter EU-lande og OECD-lande.
(*) EUTC 6af 11.1.2011, s. 5.
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Tilpasning af premierne til de premier, der forlanges af private kreditforsikringsselskaber

(64) De praemier, der forlanges under ordningen, udger 60 % af den pramie, som et privat forsikringsselskab forlanger
for at dekke den samme kunde. I modsatning til det, Portugal har péstdet, kan den risiko, der overfores til staten
med ordningen, endvidere ikke betragtes som hgjere end den risiko, der dakkes af det private forsikringsselskab
isoleret set. Der erindres om, at risikoen for misligholdelse vokser med det forsikrede belgb. Med en storre forsik-
ringsdaekning ville eksporteren sdledes acceptere at indgd flere kommercielle transaktioner med en given keber.
Den samlede transaktionsmangde kunne overstige kaberens tilbagebetalingsevne.

(65) De portugisiske myndigheder finder, at den risiko, der er forbundet med flere transaktioner, er mindre, fordi en
eksporter, der opndede begraenset daeekning, forst ville forsikre de mest risikofyldte kebere; med eget dackning ville
eksporteren gradvist forsikre mindre risikofyldte kabere. Dette argument tager dog ikke hensyn til, at kreditram-
merne bevilges for hver kaber, og at eksporteren derfor ikke kan velge at anvende hele kreditrammen udeluk-
kende til de mindst kreditvardige kebere.

(66)  Endvidere ville de portugisiske myndigheders argument om, at de forsikrede supplerende transaktioner er mindre
risikofyldte end de transaktioner, der forsikres af det private forsikringsselskab, fore til den konklusion, at de
private forsikringsselskaber for et givet preemieniveau accepterer en hgjere risiko, mens de nzgter at dakke trans-
aktioner med lavere risiko for samme pramieniveau. Hvis dette argument var korrekt, ville et rationelt privat
forsikringsselskab forsikre flere transaktioner, som ville ege dets preemieindtagt og samtidig mindske risikoen.
Med andre ord ville de portugisiske myndigheders argument pege i retning af en irrationel adferd hos de private
forsikringsselskaber, som ville acceptere at forsikre en mere risikofyldt del af portefeljen i stedet for den mindre
risikofyldte del. Dette argument kan derfor ikke accepteres.

(67) Som folge af den pgede risiko, foranstaltningen dakker, udsetter staten sig for et storre forventet endeligt tab end
det private forsikringsselskab, da det bevilgede og prissatte den oprindelige daekning uden hensyntagen til andre
faktorer. I forbindelse med en ordning med supplerende dakning, hvor beslutningen om at udvide dakningen
forst traeffes, efter at preemien for den oprindelige kreditforsikringsramme er blevet fastsat, skal prisen for den
supplerende dakning derfor afspejle en hgjere risiko for eventuel overforsikring. De portugisiske myndigheders
argument om, at virksomhederne foretager en negativ udvelgelse, som indebearer, at de mere risikofyldte transak-
tioner dakkes af private forsikringer, er ikke underbygget af konkrete oplysninger eller kendt markedspraksis.
Den mest almindelige form for privat kortfristet kreditforsikring (generalpolice) kraever, at hele portefoljen af det
krediterede salg er dakket af policen. Den forsikrede virksomhed er derfor udelukket fra at forsikre sine risici
selektivt. Det er Kommissionens opfattelse, at prisen for supplerende forsikring burde have taget hensyn til den
hgjere risiko, man udsetter sig for. Prisfastsattelsen burde derfor have varet hgjere end den pris, som private
forsikringsselskaber forlanger for basisdaekningen.

(68) 1 det foreliggende tilfalde er de praemier, der forlanges under ordningen, lavere end de nuvarende premier pa
eksportkreditforsikringsmarkedet, hvilket bekraftes af Portugal i dets svar pd Kommissionens beslutning af
27. oktober 2010 om at indlede den formelle undersggelsesprocedure. Denne prisfastseettelse er ogséd lavere end
markedspriserne for 2007 og 2008. Derfor er de portugisiske myndigheders argument om, at prisfastsettelsen
svarer til markedspriserne for krisen, heller ikke blevet bekraeftet. Endvidere ber prisen ogsd tage hensyn til stor-
relsen af risikoen for ordningen. Derfor ber prisfastsattelsen reelt veere hgjere end markedsprisen.

(69) I lyset af ovenstdende er den ordning, der galder for forsikringsselskaber, uforenelig med meddelelsen og de

midlertidige rammebestemmelser.

6.3. FORENELIGHEDEN AF STOTTEN TIL EKSPORT@RER OG INDENLANDSKE HANDELSVIRKSOMHEDER

6.3.1. Foreneligheden af foranstaltningen vedrerende kortfristet eksportkreditforsikring

(70)  Thenhold til artikel 107, stk. 3, litra c), der finder anvendelse under normale markedsvilkér, og artikel 107, stk. 3,
litra b), i TEUF, der finder anvendelse i perioder med en alvorlig forstyrrelse i ekonomien, kan stotte pa visse
betingelser vaere forenelig med det indre marked.
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(71) Kommissionen erindrer om, at artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF ifelge retspraksis skal anvendes indskraenkende,
og at den skal modvirke en forstyrrelse i hele en medlemsstats gkonomi (*!).

(72) I overensstemmelse med principperne i de midlertidige rammebestemmelser (punkt 5.1), som forlanget indtil den
31. december 2012, skal stotteforanstaltninger, for at de kan anses for forenelige, opfylde folgende kriterier:

a) Relevans Stetten skal vere klart malrettet for effektivt at kunne afhjalpe en alvorlig forstyrrelse i ekonomien.
Dette ville ikke veere tilfaeldet, hvis foranstaltningen ikke var egnet til at afhjelpe forstyrrelsen.

b) Nodvendighed Stetten skal bdde med hensyn til belob og form veare nedvendig for at nd det fastsatte mal.
Den mé derfor ikke overstige det minimum, der er nedvendigt for at nd malet, og skal ydes i den form, der er
bedst egnet til at afhjelpe forstyrrelsen. Med andre ord, hvis et mindre stottebeleb eller en foranstaltning med
mindre fordrejende virkning var tilstraekkeligt til at afhjelpe en alvorlig forstyrrelse i hele gkonomien, ville den
pagaeldende foranstaltning ikke vaere nedvendig. Denne analyse bekraftes af Domstolens retspraksis (%2).

¢) Proportionalitet De positive virkninger af foranstaltningerne skal fuldt ud afvejes mod konkurrencefordrejnin-
gerne, for at fordrejningerne kan begranses til det minimum, der er nedvendigt for at nd formalene med foran-
staltningerne. Artikel 107, stk. 1, i TEUF forbyder alle offentlige foranstaltninger, der kan fordreje samhandelen
mellem medlemsstaterne. Enhver undtagelse fra artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF, som tillader statsstatte, skal
sikre, at denne stotte ikke gir ud over, hvad der er nedvendigt for at né det fastsatte mal.

Relevans

(73)  Som der er redegjort for i betragtning 46 udelukker den made, hvorpd ordningen er udformet, de virksomheder,
der er hérdest ramt af krisen, og er derfor ikke egnet til at afhjelpe det pastiede markedssvigt i form af
manglende adgang til privat forsikringsdaekning.

Nodvendighed og proportionalitet: tilpasning af premierne til de premier, der forlanges af private
kreditforsikringsselskaber

(74)  Selv om de oplysninger, Portugal har fremlagt, peger pd problemer pa det private marked for eksportkreditforsik-
ring, jf. betragtning 62, er der ikke dokumentation for manglende adgang til forsikringsdakning. Det kan derfor
ikke fastslds, at der er behov for statsligt indgreb.

(75) Som der er redegjort for i betragtning 21 og 64, udger de praemier, der forlanges under ordningen, 60 % af de
g gtning g g p g g
praemier, som private forsikringsselskaber forlanger for at dakke den samme kunde.

(76) I forbindelse med en ordning med supplerende daekning, hvor beslutningen om at udvide deekningen forst treeffes,
efter at premien for den oprindelige kreditforsikringsramme er blevet fastsat, skal prisen for den supplerende
dakning derfor afspejle en hgjere risiko for eventuel overforsikring, jf. betragtning 65-67.

(77) Malet om at tilvejebringe den pastdede manglende forsikringsdackning kunne ogsd nds gennem en ordning, hvor
prisen fastsattes pa en sidan méde, at den afspejler den underliggende risiko, som stater patager sig. Derfor star
prisfastsattelsen af ordningen, der er baseret pd en premie, som er lavere end den premie, som markedet ville
forlange for tilsvarende risici, ikke i forhold til ordningens mal.

(78) I betragtning af ovenstdende kan eksportkreditdelen af ordningen ikke anses for at vaere forenelig stotte til ekspor-
torer i henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF og de midlertidige rammebestemmelser.

(79) Med hensyn til artikel 107, stk. 3, litra c), er alle argumenter vedrgrende relevans, nedvendighed og proportiona-
litet lige relevante i forbindelse med forenelighedsanalysen i henhold til artikel 107, stk. 3, litra b). Derfor pavirker
den stotte til eksportkreditforsikringsselskaber, som ydes under ordningen, handelsvilkdrene i et omfang, der
strider mod den falles interesse.

(*") Sef.eks. dom afsagt af Retten i Forste Instans i forenede sager T-132/96 og T-143/96, Freistaat Sachsen, Volkswagen AG og Volkswagen
Sachsen GmbH mod Kommissionen for De Europziske Fellesskaber, Sml. 1999 11, 5. 3663, praemis 167.

(*) Se dom i sag 730(79, Philip Morris Holland BV mod Kommissionen, Sml. 1980, s. 2671, preemis 17. Dette princip blev for nylig
bekraeftet ved dom i sag C-390/06, Nuova Agricast Srl mod Ministero delle Attivita Produttive, Sml. 2008 I, s. 2577, praemis 68.
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6.3.2. Ordningens forenelighed i relation til forsikring af indenlandske handelstransaktioner

(80) For s vidt angdr anvendelsen af ordningen pd indenlandske transaktioner, kunne forsikring af indenlandske
handelstransaktioner under markedsprisen lede transaktioner vk fra eksport og i retning af indenlandske trans-
aktioner og fi stor indvirkning pé importen. Derfor er statsstotte til indenlandske handelstransaktioner under
normale markedsvilkdr strengt forbudt. I henhold til litra c) og b) i artikel 107, stk. 3, i TEUF kan stotte dog vare
forenelig med det indre marked pé visse betingelser. I den forbindelse er der i meddelelsen og de midlertidige
rammebestemmelser fastsat kriterier for foreneligheden af stotteforanstaltninger vedrerende kortfristet eksportkre-
ditforsikring. Disse tekster omfatter imidlertid ikke indenlandske handelstransaktioner.

(81)  Portugal anmeldte ikke desto mindre ordningen pd baggrund af den nuverende finansielle krise i henhold til de
midlertidige rammebestemmelser. Det skal derfor fastslds, om ordningen i betragtning af de vidtreekkende konse-
kvenser af den nuvarende finansielle krise kunne betragtes som forenelig med det indre marked direkte i henhold
til artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF. I benagtende fald skal det analyseres, om foranstaltningen kan anses for
forenelig med det indre marked i henhold til artikel 107, stk. 3, litra c).

(82)  For sa vidt angdr forenelighed i henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF kan Kommissionen i medfer af
denne bestemmelse erklare stotte forenelig med det indre marked, hvis den har til formal at »athjalpe en alvorlig
forstyrrelse i en medlemsstats gkonomic.

(83) Kommissionen erindrer om, at artikel 107, stk. 3, litra b), i TEUF ifelge retspraksis skal anvendes indskraenkende,
og at den skal modvirke en forstyrrelse i hele en medlemsstats skonomi (**). Den erindrer ogsd om, at foranstalt-
ningen skal vaere i overensstemmelse med principperne om relevans, nedvendighed og proportionalitet, jf. betragt-
ning 73.

(84)  Foranstaltningen blev indfert pd baggrund af den nuvarende finanskrise og er tidsbegranset.

(85) Kommissionen har modtaget breve fra eksporterer og private forsikringsselskaber, der viser et fald i forsikrings-
dekningen af indenlandske transaktioner. De portugisiske myndigheder har anfert, at skadeskvoten er steget
til 102 %. Denne bemarkning er dog ikke afgarende, eftersom stigningen har fulgt et konstant udviklingsforlgb
siden 2004, sddan som det fremgdr af bemerkningerne fra de portugisiske myndigheder. Denne konstante stig-
ning i skadeskvoten, selv for finanskrisen, tyder snarere pa et strukturelt problem pd markedet end pd markeds-
svigt inden for indenlandsk handelsfinansiering. Kommissionen har derfor ikke fundet det godtgjort, at ordningen
er relevant med henblik pa at afhjelpe en alvorlig forstyrrelse i ekonomien, og er af den opfattelse, at ordningen
ikke kan erkleres forenelig med det indre marked i henhold til de midlertidige rammebestemmelser eller arti-
kel 107, stk. 3, litra b).

(86) Med hensyn til foranstaltningens forenelighed med det indre marked i henhold til meddelelsen og artikel 107,
stk. 3, litra ¢) er ordningens formadl at afhjelpe den manglende adgang til dackning pa forsikringsmarkedet. Da
ordningen yder supplerende dakning, som giver private forsikringsselskaber en vis frihed med hensyn til valget af
begunstigede, udelukker den potentielt virksomheder fra dakning, som befinder sig i en tilsvarende situation som
de virksomheder, der er dakket, men som var hdrdere ramt af krisen. Disse udelukkede virksomheder ville helt
og ikke kun delvist have mistet deres forsikringsdakning. Foranstaltningen yder ikke blot supplerende dakning til
stottemodtagerne, men giver ogsd en fordel med hensyn til prisfastsettelse, da premierne ligger under markeds-
premierne. Som det allerede er blevet anfert, udger de premier, der forlanges under ordningen, 60 % af de
premier, som et privat forsikringsselskab forlanger for at deekke den samme kunde, mens den omstandighed, at
dekningsgraensen er udvidet til det dobbelte af den oprindelige deekningsgranse, indebzrer en hgjere risiko, som
ikke er afspejlet i preemien. Prisfastsattelsen af ordningen er ikke berettiget i betragtning af nedvendigheden af at
afhjelpe den manglende adgang til forsikringsdeekning. Ordningen stér ikke i forhold til det anforte mal pa grund
af den potentielle konkurrencefordrejning.

(87) Kommissionen konkluderer derfor, at den statsstotte, der ydes til indenlandske handelsforsikringstransaktioner,
ikke opfylder betingelserne i litra b) eller c) i artikel 107, stk. 3, i TEUF, og er uforenelig med det indre marked.

(*) Se f.eks. dom afsagt af Retten i Forste Instans (Anden Udvidede Afdeling) i forenede sager T-132/96 og T-143/96, Freistaat Sachsen,
Volkswagen AG og Volkswagen Sachsen GmbH mod Kommissionen for De Europaeiske Faellesskaber, Sml. 199911, 5. 3663, praemis 167.
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7. KONKLUSION

(88)  Pa baggrund af ovenstdende konkluderer Kommissionen, at ordningen udger statsstette i henhold til artikel 107,
stk. 1, i TEUF, som ikke kan erklares forenelig med det indre marked.

8. TILBAGESOGNING

(89) Det hedder i artikel 14, stk. 1, i forordning (EF) nr. 659/1999 (*), at i negative beslutninger om ulovlig stette
bestemmer Kommissionen, at den pdgzldende medlemsstat skal treeffe alle nedvendige foranstaltninger til at
kraeve stotten tilbagebetalt fra stottemodtagerne. Kun stette, der er uforenelig med det indre marked, skal tilbage-
soges.

(90)  Formdlet med tilbagespgningen er at genoprette den situation, der eksisterede, for stotten blev ydet. Dette mal er
ndet, ndr den uforenelige statte er tilbagebetalt af modtagerne, som derfor mister de fordele, de havde i forhold til
deres konkurrenter. Det belgb, der skal tilbagesages, bor vare af en sddan sterrelse, at modtagerne mister den
gkonomiske fordel, de havde opnéet.

(91) Da der ikke findes en relevant markedspris for godtgerelsen af statens dakning, skal der fastlegges et relevant
benchmark med henblik pd den ngjagtige beregning af stottebelobet. Som fastsat i forste led i punkt 4.2 i
Kommissionens garantimeddelelse (**), kan »subventionsakvivalenten« ved en lanegaranti i et givet &r beregnes pa
samme made som subventionsakvivalenten ved et ldn pd lempelige vilkdr. Stottebelobet kan sédledes beregnes
som differencen mellem en teoretisk markedspreemie og den preemie, der blev opndet ved hjelp af statsgarantien,
med fradrag af eventuelle betalte preemier.

(92)  Statten til forsikringsselskaberne sker i form af bevarelse af deres markedsandel. Uden stotte kunne dekningen
vare ydet af en anden markedsakter. Konkurrencen pd markedet er primert baseret pd mangder og ikke pé
priser, jf. betragtning 35. Det er endvidere markedspraksis at fastsatte en gennemsnitspris for hele portefeljen,
der sd skal forsikres hos samme forsikringsselskab (2%) for at undgd »cherry pickinge« (selektiv udvelgelse) fra den
forsikrede virksomheds side. »Cherry picking« kunne opstd, hvis den forsikrede virksomhed kun betalte en
gennemsnitspris for hejrisikokunder og ikke forsikrede lavrisikokunder eller forsikrede dem hos et andet forsik-
ringsselskab. Hvis en anden markedsakter havde ydet dakning til eksportererne for hele den enskede kredit-
ramme, selv til en hejere pris, ville eksportgrerne derfor sandsynligvis have flyttet alle deres forsikringspolicer
over til det alternative forsikringsselskab. Den ekonomiske fordel er den avance, der opnds med den mangde,
som er forsikret af hvert enkelt privat forsikringsselskab, med fradrag af de omkostninger, der er forbundet med
denne mangde. Disse elementer, udtrykt som den fortjeneste, der blev opndet af de deltagende private forsikrings-
selskaber i den periode, hvor staten ydede supplerende dakning, ville vaere blevet registreret af en anden markeds-
akter, hvis ordningen ikke havde eksisteret. Statten til forsikringsselskaberne beregnes derfor som den fortjeneste,
de deltagende forsikringsselskaber opndede i den periode, hvor ordningen fandtes, som felge af deres dakning af
individuelle eksporterer og indenlandske handelsvirksomheder, som deltog i ordningen. Fordelen for de kunder,
der var med i ordningen, skal beregnes for hver enkelt forsikringsselskab, der deltog i ordningen, og séfremt der
er opndet en fortjeneste, som overstiger de minimis-belebet, skal den tilbagebetales.

(93) Med hensyn til eksportererne skulle modtagerne have betalt en godtgerelse for den statslige deekning pd markeds-
vilkdr. Stettebelgbet ber derfor beregnes som differencen mellem den faktiske markedspramie, tilpasset det
andrede risikoniveau. Kommissionen har udviklet en metode til beregning af det beleb, der skal tilbagebetales (se
bilaget til denne afgorelse), baseret pa rimelige antagelser og markedspraksis. Ifelge denne metode er en teoretisk
markedspris for den dakning, der ydes af staten, lig med 110 % af den pris (i form af preemie), som det private
forsikringsselskab forlanger for hver enkelt eksporter. Da den pris, der forlanges under ordningen, udger 60 % af
de pramier, der forlanges af det private forsikringsselskab, er det beleb, der skal tilbagetales for hver transaktion,
lig med det beleb, som staten forlanger under ordningen, multipliceret med 5/6.

(*) Rédets forordning (EF) nr. 659/1999 af 22. marts 1999 om fastleeggelse af regler for anvendelsen af EF-traktatens artikel 93 (EFT L 83 af
27.3.1999,s.1).

(*) Kommissionens meddelelse om anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88 pd statsstette i form af garantier (EUT C 155 af 20.6.2008,
s. 10).

(*) Denne markedspraksis er baseret pd den fremherskende anvendelse af globalprodukter (»whole turnover«) i stedet for enkeltrisikopro-
dukter.
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(94)  Det i betragtning 93 omhandlede belob udger det belab, der skal tilbagebetales, plus de faktisk péalebne renter af
dette belob fra den dato, hvor stetten blev stillet til radighed for stottemodtagerne (datoen for de individuelle
garantier), og indtil belobet faktisk er tilbagebetalt. Renten beregnes som renters rente i overensstemmelse med
kapitel V i Kommissionens forordning (EF) nr. 794/2004 om gennemforelse af Radets forordning (EF)
nr. 659/1999 (¥) som andret ved forordning (EF) nr. 271/2008 (*¥).

(95) Denne afgorelse gennemfores gjeblikkeligt, navnlig tilbagebetalingen af al individuel stotte, der er ydet under
ordningen, med undtagelse af stotte, som opfylder betingelserne i de forordninger, der er vedtaget i medfer af arti-
kel 1 og 2 i Rddets forordning (EF) nr. 99498 (¥), eller i enhver anden godkendt stetteordning, op til den maksi-
male stotteintentitet eller de de minimis-graenser, der galder for denne stottetype —

VEDTAGET DENNE AFGORELSE:

Artikel 1

Den statsstatte, der er involveret i den kortfristede eksportkreditforsikringsordning i medfer af lovdekret nr. 175/2008
af 26. august 2008 om oprettelse af Finova og lovdekret nr. 211/1998 af 16. juli 1998 om reglerne for gensidige garan-
tiselskaber (som andret ved lovdekret nr. 19/2001 af 30. januar 2001 og lovdekret nr. 309-A/2007 af 7. september
2007), og som Portugal ulovligt har ydet i modstrid med artikel 108, stk. 3, i traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsmade, er uforenelig med det indre marked.

Artikel 2

Individuel stotte, der er ydet under den i artikel 1 omhandlede ordning, og som pa tildelingstidspunktet opfylder betin-
gelserne i en forordning, der er vedtaget i medfer af artikel 1 i Kommissionens forordning (EF) nr. 994/98, eller i enhver
anden godkendt stotteordning, er forenelig med det indre marked, sd leenge den ikke overstiger den maksimale stottein-
tensitet eller de de minimis-granser, der galder for denne stottetype.

Artikel 3
1. Portugal tilbagesoger den i artikel 1 omhandlede uforenelige stotte fra stottemodtagerne.

2. De belob, der skal tilbagesages, palagges renter fra det tidspunkt, hvor de blev udbetalt til stgttemodtageren, og
indtil de faktisk er tilbagebetalt.

3. Belobet beregnes med renters rente i overensstemmelse med kapitel V i forordning (EF) nr. 794/2004 som @ndret
ved forordning (EF) nr. 271/2008.

4. Portugal afskaffer gjeblikkeligt den i artikel 1 omhandlede ordning og indstiller alle resterende udbetalinger af stotte
under den i artikel 1 omhandlede ordning med virkning fra datoen for meddelelsen af denne afgorelse.

Artikel 4

1.  Tilbagesogningen af den statte, der er ydet under den i artikel 1 omhandlede ordning, iverksattes omgdende og
effektivt.

2. Portugal skal efterkomme denne afgerelse senest fire maneder efter meddelelsen deraf.

(*) Kommissionens Forordning (EF) nr 794/2004 af 21. april 2004 om gennemforelse af Radets forordning (EF) nr. 659/1999 om fastlag-
gelse af regler for anvendelsen af EF-traktatens artikel 93 (EUT L 140 af 30.4.2004, 5. 1).

(*) Kommissionens forordning (EF) nr. 271/2008 af 30. januar 2008 om @ndring af forordning (EF) nr. 794/2004 om gennemforelse af
Radets forordning (EF) nr. 659/1999 om fastlaggelse af regler for anvendelsen af EF-traktatens artikel 93 (EUT L 82 af 25.3.2008, s. 1).

(*) Rédets forordning (EF) n r. 994/98 af 7. maj 1998 om anvendelse af artikel 107 og 108 i traktaten om Den Europeiske Unions funkti-
onsmdde pa visse former for horisontal statsstette (EFT L 142 af 14.5.1998, s. 1).
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Artikel 5

1. Inden to méneder efter meddelelsen af denne afgerelse foreleegger Portugal felgende oplysninger for Kommissi-
onen:

a) Listen over stottemodtagere, som har modtaget stotte under den i artikel 1 omhandlede ordning, og det samlede stot-
tebelgb, som de hver iser har modtaget

b) Det samlede belgb (hovedstol og renter), der skal tilbagebetales af hver stottemodtager

¢) En detaljeret beskrivelse af allerede trufne og planlagte foranstaltninger med henblik pa at efterkomme denne afge-
relse

d) Dokumenter, der godtger, at stettemodtagerne har fiet besked pa at tilbagebetale stotten.
2. Portugal holder lgbende Kommissionen orienteret om de nationale foranstaltninger, der traffes for at efterkomme
denne afgorelse, indtil den i artikel 1 omhandlede stotte er tilbagebetalt. Portugal meddeler pd Kommissionens anmod-

ning straks oplysninger om de foranstaltninger, der allerede er truffet eller er planlagt for at efterkomme denne afgerelse.
Portugal giver ogsé detaljerede oplysninger om de stottebelgb og renter, som stottemodtagerne allerede har tilbagebetalt.

Artikel 6

Denne afgorelse er rettet til Den Portugisiske Republik.

Udfeerdiget i Bruxelles, den 23. november 2011.

Pd Kommissionens vegne
Joaquin ALMUNIA
Neestformand
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BILAG

PRISFASTS ATTELSE AF SUPPLERENDE FORSIKRINGSD £AKNING AF HANDELSTRANSAKTIONER

Pramier for forsikringsdaekning fastsattes pd en sddan méde, at i det mindst det forventede tab og administrationsom-
kostningerne er dakket. Derfor kan den minimumspramie, der er acceptabel for en sund ekonomisk akter, udtrykkes
som felger:

PR = Prob x ExpectedLoss + adm = Prob x (ExposureAtDefault — RecoveryAmount) + adm hvor:

PR = den premie, som forlanges af de private forsikringsselskaber, isoleret betragtet

Prob = sandsynligheden for, at forsikringsbegivenheden indtraeeder

Recovery Amount = det forventede belab, der skal tilbagetales, baseret pa historiske markedsoplysninger = adm
administrationsomkostninger. Af praktiske grunde antages administrationsomkostningerne i denne analyse at vere lig
nul (). Denne antagelse pavirker ikke resultatet af analysen, fordi administrationsomkostningerne ikke er en afgerende
faktor for fastsattelsen af preemieniveauet. Hvis der er pélidelige oplysninger om administrationsomkostningerne til ré-

dighed, kan variablen let medtages i analysen. = (ExposureAtDefault = det maksimale tabsbelgb, som en institution ville
veare eksponeret for i tilfaelde af, at dens modpart misligholder sine forpligtelser)

1 det folgende angiver det nedre indeks »O« en variabel uden (eller inden) statslig indgriben, og det nedre indeks »S« angiver en vari-
abel med statslig indgriben.

Det fremgér af ovenstdende formel, at:

PRy  Probs(Exposures — RecoveryAmount;)

PR,  Prob,(Exposure, - RecoveryAmount,)
Pr. definition:

RecoveryAmount
RecoveryRate = —————
Exposure

eller RecoveryRate x Exposure = RecoveryAmount (tilbagebetalingssats x eksponering = tilbagebetalingsbelab)
Udtrykket omskrives som felger:

PRs _ Probs x Exposures(1 - RecoveryRates)

PR, Prob, x Exposurey(1 - RecoveryRate,)

Et kendetegn ved den undersegte foranstaltning er, at dakningen under ordningen hgjst er lig med eller lavere end den
dakning, der ydes af det private (basis)forsikringsselskab uden statsstatte (dvs. at den statsstottede daekning hejst er lig
med den dekning, der ydes af det private forsikringsselskab). Hvis det indtil videre antages, at den statsstottede daekning
ngjagtigt svarer til den dakning, som ydes af det private forsikringsselskab, giver det folgende
resultat: Exposigdos = 2 x Exposicdoo.

[ dette tilfeelde omskrives udtrykket som folger:

PR, Probs(1 — RecoveryRates)
2PR,  Prob,(1 - RecoveryRate,)

Folgerne af det, der inden for branchen er kendt som »over-crediting« i forhold til den korrekte prisfastsattelse af forsik-
ringsdeekningen af en handelstransaktion, er forklaret nedenfor. »Over-crediting« forekommer bade i forbindelse med
sandsynligheden for misligholdelse og i forbindelse med tilbagebetalingssatsen.
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— Sandsynligheden for misligholdelse

Sandsynligheden for misligholdelse eges i takt med keberens handelsaktivitet. Handelskredit og banklén er ufuldstendige
substitutionsprodukter: De kan navnlig begge anvendes til at udvide keberens/lintagerens aktivitet. Som det er tilfeldet
med bankldn, skaber eget handelskredit derfor en risiko for »over-creditinge, dvs. at k@beren udvider sin aktivitet ud over,
hvad der er skonomisk effektivt. I forbindelse med de formler, der er vist, kan »over-crediting« udtrykkes som:

Probg > Prob,

Denne situation ville navnlig opstd i tilfeelde, hvor eksporteren er keberens vigtigste leverander. 1 dette tilfelde vokser
keoberens okonomiske aktivitet proportionelt med den handelstransaktion, der er indgdet med forsikringsselskabet/
eksporteren, og vokser derfor proportionelt med sterrelsen af den ydede kreditdaekning.

— Tilbagebetalingssats

Som folge af den ogede krediteksponering eges det belab, der skal tilbagebetales, ogsd. Da det beleb, der kan tilbagebe-
tales, afth@nger af det hypotetiske likvidationsprovenu, begranses dette teoretiske beleb, som kan tilbagebetales, af stor-
relsen af de aktiver, som keberen (eller likvidationsbestyreren) kan salge for at dekke handelskreditforpligtelsen, og da
aktiverne er begranset, vil tilbagebetalingssatsen stige mindre end proportionelt med stigningen i kreditdaekningen.

RecoveryRates = RecoveryRate, x a hvor:

0.5 <a <1 (a=0.5, hvis tilbagebetalingsbelabet overhovedet ikke stiger, nir eksporteren far tildelt statens supplerende
dakning for en transaktion med en bestemt keber; a = 1 i det teoretiske tilfeelde, hvor tilbagebetalingsbelabet stiger i
samme takt som den samlede kreditramme, som eksporteren har modtaget for transaktionen med en bestemt kaber.)

Pd baggrund af ovenstiende kan det konkluderes, at PRy > 2PR,

Derfor er den preemie, der skal betales for den statslige dackning, hejere end den preemie, der betales til det private forsik-
ringsselskab for den oprindelige dackning.

En preemie pd 110 % af den premie, der er betalt for den oprindelige deekning, kan i passende udstrekning anses for at
indgé i den ogede sandsynlighed for misligholdelse og den egede tilbagebetalingssats. Et sidant praemieniveau ville vaere
foreneligt med prisfastsattelsen pa markedet. Inden for godkendte eksportkreditordninger 14 pramiestigningerne fra den
ene risikokategori til den anden i storrelsesordenen 25-50 % (!).

Hvis Exposure; < 2 x Exposure,, falder PR proportionelt (men er altid hejere end PR;). For at tage hensyn til denne
faktor overvejes det i betragtning 93 i afgerelsen at beregne det beleb, der skal tilbagebetales i forbindelse med hver
transaktion, som det beleb, staten har forlangt, multipliceret med 5/6, med felgende begrundelse. For hver transaktion
forlanger staten 60 % af den pramie, som det private forsikringsselskab forlanger, mens markedsprisen ville have varet
110 % af det private forsikringsselskabs pramie. Derfor beregnes markedspreemien ved at dividere den premie, der
faktisk blev betalt til staten, med 60 % og multiplicere den med 110 %. For at nd frem til det beleb, der skal tilbagebe-
tales, skal det belgb, der allerede er betalt til staten, fratreekkes denne i preemie.

110%
60 %

110% _

— PremiumPaid = PremiumPaid(
60 %

PremiumPaid x 1) = PremiumPaid x g

(') Sef.eks. Kommissionens beslutning om finsk kortfristet eksportkreditforsikring i sag N 258/09.
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