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(Tiestbu akti, kuri pienemti, piemerojot EK/Euratom ligumus, un kuru publiceSana ir obligata)

REGULAS

KOMISIJAS REGULA (EK) Nr. 185/2009
(2009. gada 9. marts),

ar kuru nosaka standarta importa vértibas atseviSku veidu auglu un darzenu ieveSanas cenas
noteiksanai

EIROPAS KOPIENU KOMISJJA,

nemot véra Eiropas Kopienas dibinasanas ligumu,

nemot véra Padomes 2007. gada 22. oktobra Regulu (EK) Nr.
1234/2007, ar ko izveido lauksaimniecibas tirgu kopigu orga-
nizaciju un paredz ipasus noteikumus daziem lauksaimniecibas
produktiem (Vienota TKO regula) (1),

nemot véra Komisijas 2007. gada 21. decembra Regulu (EK) Nr.
1580/2007, ar ko nosaka Regulu (EK) Nr. 2200/96, (EK) Nr.
2201/96 un (EK) Nr. 1182/2007 istenosanas noteikumus auglu
un darzenu nozar€ (%), un jo ipasi tas 138. panta 1. punktu,

ta ka:

Regula (EK) Nr. 1580/2007, piemérojot Urugvajas kartas daudz-
puséjo tirdzniecibas sarunu iznakumus, paredzéti kritériji, péc
kuriem Komisija nosaka standarta importa vértibas minétas
regulas XV pielikuma A dala noraditajiem produktiem no
tre$am valstim un laika periodiem,

IR PIENEMUSI SO REGULU.

1. pants

Standarta importa vértibas, kas paredzétas Regulas (EK) Nr.
1580/2007 138. panta, ir tadas, ka noradits $is regulas pieli-
kuma.

2. pants
Si regula stajas speka 2009. gada 10. marta.

Si regula uzliek saistibas kopuma un ir tiesi piemérojama visas daltbvalstis.

Briselg, 2009. gada 9. marta

() OV L 299, 16.11.2007., 1. Ipp.
() OV L 350, 31.12.2007., 1. Ipp.

Komisijas varda —

lauksaimniecibas un lauku attistibas generaldirektors

Jean-Luc DEMARTY
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PIELIKUMS
Standarta importa vértibas atseviSku veidu auglu un darzenu ievesanas cenas noteikSanai

(EUR/100 kg)

KN kods Tresas valsts kods (1) Standarta ieveSanas vértiba
0702 00 00 IL 148,7
JO 82,9
MA 77,5
TN 131,6
TR 91,8
77 106,5
0707 00 05 EG 147,3
JO 166,9
MA 93,4
MK 133,4
TR 162,6
77 140,7
0709 90 70 JO 249,0
MA 58,0
TR 102,1
77 136,4
0709 90 80 EG 96,9
77 96,9
0805 10 20 EG 44,1
IL 58,6
MA 48,6
TN 48,9
TR 61,8
77 52,4
0805 50 10 EG 51,3
MA 61,0
TR 51,7
77 54,7
0808 10 80 AR 109,0
CA 86,3
CL 97.4
CN 81,6
MK 22,7
us 112,3
77 84,9
0808 20 50 AR 86,9
CL 109,2
CN 54,9
us 104,6
ZA 96,2
77 90,4

(") Valstu nomenklatiira, kas paredzéta Komisijas Regula (EK) Nr. 1833/2006 (OV L 354, 14.12.2006., 19. Ipp.). Kods “ZZ” nozimé
“citas izcelsmes vietas”.




10.3.2000.

Eiropas Savienibas Oficialais Véstnesis

L 64[3

KOMISIJAS REGULA (EK) Nr. 186/2009
(2009. gada 9. marts),

ar ko uzsak konkursa procediiru sviesta iepirkumam laika posmam, kas beidzas 2009. gada
31. augusta

EIROPAS KOPIENU KOMISIJA,
nemot véra Eiropas Kopienas dibinasanas ligumu,

nemot véra Padomes 2007. gada 22. oktobra Regulu (EK) Nr.
1234/2007, ar ko izveido lauksaimniecibas tirgu kopigu orga-
nizaciju un paredz ipasus noteikumus daziem lauksaimniecibas
produktiem (Vienota TKO regula) ('), un jo ipasi tas 13. panta 3.
punktu un 18. panta 2. punkta d) apakSpunktu saistiba ar 4.
pantu,

ta ka:

(1)  Ar Komisijas 2009. gada 6. marta Regulu (EK) Nr.
181/2009 () tika partraukts sviesta intervences iepirkums
par nemainigu cenu, ko veic laika posma no 2009. gada
1. marta lidz 31. augustam, jo piedavajumi parsniedza
30 000 tonnu apjomu, kas noteikts Regulas (EK) Nr.
1234/2007 13. panta 1. punkta c) apakSpunkta.

(2)  Lai turpinatu atbalstit sviesta tirgu, jauzsak konkursa
procediira.

(3)  Komisijas Regulas (EK) Nr. 105/2008 (}) 13. panta pare-
dzéti noteikumi, kas jaievéro, ja Komisija pienémusi
lémumu, ka iepirkums javeic saskana ar konkursa proce-
daru.

(4 Nemot véra ipaso stavokli piena tirgl un sistémas lielakas
efektivitates labad ir lietderigi, izdarot atkapi, palielinat
konkursu biezumu lidz diviem konkursiem meénesi.

(5)  Lai varétu uzsakt sviesta iepirkumu ar konkursa proce-
diiru, tiklidz ir pabeigts intervences iepirkums par nemai-
nigu cenu, $ai regulai iesp&ami driz jastajas spéka.

(6)  Saja regula paredzétie pasakumi ir saskana ar Lauksaim-
niecibas tirgu kopigas organizacijas parvaldibas komitejas
atzinumu,

IR PIENEMUSI SO REGULU.

1. pants

Sviesta iepirkums ar konkursa procediiru virs Regulas (EK) Nr.
1234/2007 13. panta 1. punktd noteikta daudzuma notiks lidz
2009. gada 31. augustam saskana ar nosacfjumiem, kas pare-
dzeti Regulas (EK) Nr. 105/2008 1I nodalas 3. iedala un 3aja
regula.

2. pants
Atkapjoties no Regulas (EK) Nr. 105/2008 13. panta 3. punkta,
piedavajumu  iesniegSanas  termind  katram  konkrétam

konkursam ir ménesa pirma un tresa otrdiena plkst. 11.00
(Briseles laiks).

Tomeér augusta termins ir ceturtd otrdiena plkst. 11.00 (Briseles
laiks). Ja otrdiena ir valsts svétku diena, termin$ ir iepriekseja
darbdiena plkst. 11.00 (Briseles laiks).

3. pants

Si regula stdjas spekd nakamaja diend péc tis publicsanas
Eiropas Savienibas Oficialaja VestnesT.

Si regula uzliek saistibas kopuma un ir tiesi piemérojama visas dalibvalstis.

Briselg, 2009. gada 9. marta

Komisijas varda —

lauksaimniecibas un lauku attistibas generaldirektors

Jean-Luc DEMARTY

() OV L 299, 16.11.2007., 1. Ipp.
() OV L 63, 7.3.2009., 5. Ipp.
() OV L 32, 6.2.2008., 3. Ipp.
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II

(Tiestbu akti, kuri pienemti, piemerojot EK/Euratom ligumus, un kuru publicésana nav obligata)

LEMUMI

KOMISIJA

KOMISIJAS LEMUMS
(2008. gada 16. jilijs)

par Italijas istenoto valsts atbalsta shemu Valsts kasé esoSo Poste Italiene norékinu kontu lidzeklu
atlidzinasanai (C 42/06 (ex NN 52/06))

(izzinots ar dokumenta numuru C(2008) 3492)
(Autentisks ir tikai teksts italu valoda)
(Dokuments attiecas uz EEZ)

(2009/178/EK)

EIROPAS KOPIENU KOMISIJA,

nemot véra Eiropas Kopienas dibinasanas ligumu un jo ipasi ta
88. panta 2. punkta pirmo dalu,

nemot véra Ligumu par Eiropas Ekonomikas zonu un jo ipasi ta
62. panta 1. punkta a) apakspunktu,

péc tam, kad ieinteresétajam personam ir lagts iesniegt savus
apsvérumus saskana ar minétajiem noteikumiem, (!) un nemot
véra vinu apsverumus,

ta ka:

1. PROCEDURA

(1)  Vestulg, kas datéta ar 2005. gada 30. decembri, Associa-
zione Bancaria ITtaliana (ABI) iesniedza stidzibu Komisijai
par vairakiem pasakumiem, noradot, ka tie rada prieksro-
cibas Poste Italiane SpA (PI) banku darbibam. Konkrétak,
tas apgalvoja, ka Italija maksdja aptuveni 4 % lielu
procentu likmi par naudas lidzekliem, kas iegtiti pasta
norékinu kontos un nogulditi Valsts kasé eso$a norékinu
konta, kameér par noguldjjumiem pasta norékinu kontos
likme bija aptuveni 1 %. PI starpiba starp noguldjjumu un
aizdevumu likmém (%) bija lielaka neka starpiba tirgci un
tadgjadi bija valsts atbalsts.

(") OV C 290, 29.11.2006., 8. Ipp.

(3 Aizdevuma likme ir procentu likme, ko PI sanem no Valsts kases par
taja nogulditajiem naudas lidzekliem. Noguldijuma likme ir procentu
likme, ko PI maksa pasta norékinu kontu turétajiem.

()

Vestulé, kas datéta ar 2006. gada 7. februari, Komisija
uzdeva Italijas varas iestadém vairakus jautajumus. Péc
pieprasijuma pagarinat atbildes sniegSanas terminu Italija
atbildgja uz jautajumiem 2006. gada 21. aprila véstulé.
Sanaksme ar Italijas varas iestadem un PI parstavjiem
notika 2006. gada 30. marta.

Vestulé, kas datéta ar 2006. gada 26. septembri, Komisija
informéja Italiju par savu lémumu uzsakt EK liguma 88.
panta 2. punktd paredzéto procediru attieciba uz pasa-
kumu.

Komisijas lémums uzsakt procediiru tika publicéts Eiropas
Savienibas Oficialaja Vestnest (). Komisija uzaicinaja ieinte-
resétas puses iesniegt savus apsvérumus. Italijas varas
iestades iesniedza apsvérumus 2006. gada 31. oktobra
véstule un 2006. gada 29. decembra véstule, un ABI
iesniedza apsvérumus 2006. gada 27. decembra véstulé.
Lai nodrosinatu Italijas varas iestadém iespéju atbildét,
Komisija parsiitija ABI apsvérumus 2007. gada 15. janvara
vestulé. Italijas varas iestades pazinoja par saviem apsvé-
rumiem 2007. gada 16. februara vestulé.

Véstule, kas datéta ar 2007. gada 21. februari, Komisija
pieprasija papildu informaciju. Italija atbildéja 2007. gada
30. marta, 2007. gada 2. aprila un 2007. gada 1. jinija
véstulés.

2007. gada 28. janija un 2007. gada 24. oktobrT notika
divas sanaksmes ar Italijas varas iestadem un PI parstav-
jlem. Péc otras sanaksmes Komisija pieprasija papildu
informaciju 2007. gada 25. oktobra véstulé, uz kuru
Italija atbildéja 2007. gada 27. novembri.

(}) Skatit 1. zemsvitras piezimi.
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(7)  Italija nosatija papildu informaciju 2008. gada 29. februara véstulg, Italijas varas iestaZu un Komisijas
sanaksme notika 2008. gada 4. marta.

(8) Komisija 2008. gada 5. marta un 2008. gada 3. aprili pieprasija papildu informaciju, un Italija
atbildgja attiecigi 2008. gada 7. marta un 2008. gada 23. aprili.

2. PI UN BANCOPOSTA UZNEMEJDARBIBA - KONKRETIE TIRGI

(9)  PI ir Italijas visparéjo pasta pakalpojumu sniedzgjs, kas veic vispargjo pasta pakalpojumu piena-
kumu (¥, kur$ ir saisto$s saskana ar Italijas likumdoSanu par visparéjiem pasta pakalpojumiem (°).
Pakalpojums ar vispargju tautsaimniecisku nozimi, kas ir uzticéts PI, neietver finansu pakalpojumus.

(10) Bez vispargjo pasta pakalpojumu sniegSanas PI piedava integrétus sakaru, logistikas un finansu
produktus un pakalpojumus visa Italija. Galvenie 2006. gada raditaji ir $adi (%):

Darbinieku skaits kopa (gada vidéjais raditajs) 151 470
Regionalas teritorijas 9
Filiales 140
Pasta nodalas 13 893
POSTE ITALIANE GRUPAS GALVENIE FINANSU RADITAJI miljoni EUR
Kopégjie ienémumi 17 055,6
Tirdzniecibas un pakalpojumu ienémumi, 159322
tostarp:

— no pasta pakalpojumiem 53394
— no finansu pakalpojumiem 43825
— no apdrosinasanas pakalpojumiem 5993,6
— no citiem pakalpojumiem 216,7
Citi iepémumi 11233
Tira pelna 675,7
PASTA PAKALPOJUMI apjoms (siatijumu skaits)

Produkti un pakalpojumi

Pasta stfjumi (standarta, steidzami, ierakstiti, apdrosinati, juridisko dokumentu, citi 3522792200
ierakstiti sttfjumi)

Komerciali pasta sttijumi (Postatarget pakalpojums, katalogi, sttijumi bez adresata utt.) 1887699 700
Periodiski izdevumi (iespieddarbi, davinajumi, gramatas utt.) 1216 045 800
Telegrammas, faksa, teleksa satjjumi 17 442 800
Kurjerpasta pakalpojumi (Poste Italiane un SDA) 46 284 600
Pakas 16 052 000

PASTA NOGULDIJUMI

Krajgramatinas, noguldijumu sertifikati un pasta norékinu konti: kopa 282 408 miljoni EUR
Dzivibas apdrosinasanas ligumi: sastaditie apdrosinasanas ligumi 5989 miljoni EUR
Conto Bancoposta: norekinu kontu skaits 4880 000
Carta Postepay: izsniegto karsu skaits 2 801 000

(*) Vispargjie pakalpojumi aptver korespondences siitijumu un adresétu iespieddarbu, kas sver lidz 2 kg, un pasta paku ar
svaru lidz 20 kg parsiatisanu, ka ar ierakstito sttfjumu un apdrosinato sitjjumu pakalpojumus.

(®) 1999. gada 22. jilija Dekréts Nr. 261, publicéts GURI 182, 5.8.1999., un Sakaru ministrijas 2000. gada 17. aprila
Dekréts, publicéts GURI 102, 4.5.2000.

(%) Avots: PI timekla vietne, 2008. gada februaris.
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

Saskana ar gada parskatu pasta pakalpojumi veidoja 33,5 % no grupas kopéja apgrozijuma 2006.
gada, finansu darbibas veidoja 27,5 %, savukart apdrosinasanas darbibas — 37,6 %. Finansu pakalpo-
jumi veidoja 82 % no PI grupas pamatdarbibas pelnas, savukart apdrosinasanas pakalpojumi — 18,7 %.
Pasta pakalpojumi noradija uz saimnieciskas darbibas zaudgjumiem cetru miljonu euro apméra.

PI banku darbibas veic pilniba integréta PI struktirvieniba ar nosaukumu Bancoposta.

Lidz 2003. gada decembrim PI pilniba bija Italijas valsts ipasums. 2003. gada decembri valsts nodeva
35 % no PI akciju kapitala Cassa Depositi e Prestiti (Noguldfjumu un aizdevumu fondam — CDP). Lidz
2003. gada beigam CDP bija valsts agentiira, kad to parveidoja par sabiedribu ar ierobezotu atbildibu
(SpA). Kops ta laika, lai gan 30 % no ta akciju kapitala ir nodoti 65 banku nodibinajumiem (’), CDP
joprojam ir valsts kontrolé.

PI ir valsts kontrolé.

2.1. Pasta pakalpojumi

Saskana ar nesen veiktu pétijjumu (%) lidz pirmas Pasta direktivas ievieSanai (°) Italijas pasta tirgus bija
relativi atveérts. Tirgus dalibnieki, kas nav PI, jau vargja izplatit tieSos pasta sttfjumus un hibridpasta
satijumus. Dazi viet&ja pasta pakalpojumu tirgus dalibnieki piegadaja véstules ka PI apaksuznéméji. Péc
direktivas ievieSanas hibridpasta sttfjumu piegade kluva par dalu no rezervétajiem pakalpojumiem un
apaksuznéméju attiecibas beidzas. Izejosie un ienakoSie starptautiskie pasta sttfjumi pilniba ietilpst PI
rezervétajos pakalpojumos. Kop$ 2003. gada 1. janvara Italijas likumdosana ir ieklauta otra Pasta
direktiva, kas paredz ES pasta tirgus pilnigu atvérSanu konkurencei lidz 2009. gada 1. janvarim: ta
ierobezo rezervéto pakalpojumu klastu lidz véstulem ar svaru lidz 100 g un triskart samazina pamat-
tarifu steidzamajiem pasta sttjjumiem (!%). No 2006. gada 1. janvara rezervéto pakalpojumu klastu
ierobezo lidz véstulém ar svaru lidz 50 g un divas ar pusi reizes samazina pamattarifu steidzamajiem
pasta sttjjumiem (). Pasta tirgus Sobrid ir salidzinosi atvérts konkurencei de jure, jo tiesa pasta piegade
ir liberalizéta. Noteikumi, kas regulé ieklaSanu tirgli, nav uzskatami par stingriem ('2).

2006. gada 19. oktobri Komisija ierosinaja jaunu Pasta direktivu vienota Kopienas pasta pakalpojumu
tirgus izveides pabeigsanai. Si direktiva stajas speka 2008. gada 27. februar: ta paredz juridiski
noteiktu monopolu likvidésanu pasta pakalpojumu joma lidz 2010. gada 31. decembrim, lai gan
dazam dalibvalstim ir atlauts pagarinat $o terminu lidz 2012. gada decembrim ('3).

() Saskana ar 2003. gada 30. septembra Valdibas dekréta Nr. 2695. pantu, kas ar 2003. gada 24. novembra likumu ir

parveidots par likumdosanas aktu, CDP akcijas tika nodotas valstij. Nodibindjumi un citas valsts vai privatas personas
var turét akcijas, kas kopa nevar bit vairak ka visu akciju mazakuma dala.

(}) ECORYS-NEL, Development of Competition in the European Postal Sector (Konkurences attistiba Eiropas pasta nozarg),

2005. gada jalijs.

(°) Eiropas Parlamenta un Padomes 1997. gada 15. decembra Direktiva 97/67/EK par kopigiem noteikumiem Kopienas

(1% Eiropas Parlamenta un Padomes 2002. gada 10. jinija Direktiva 2002/39[EK, ar ko Direktivu 97/67[EK groza

attieciba uz Kopienas pasta pakalpojumu turpmako atvér§anu konkurencei (OV L 176, 5.7.2002., 21. Ipp.).

(') 2003. gada 23. decembra Dekréts Nr. 383, publicéts GURI 22, 28.1.2004.
(*?) Skatit 8. zemsvitras piezimi.
(%) Eiropas Parlamenta un Padomes 2008. gada 20. februara Direktiva 2008/6[EK, ar ko Direktivu 97/67[EK groza

attieciba uz Kopienas pasta pakalpojumu ieksgja tirgus pilnigu izveidi (OV L 52, 27.2.2008., 3. Ipp.).
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17)

(18)

(19)

(20)

(22)

(23)

2.2. Finan$u pakalpojumi

Prezidenta 2001. gada 14. marta Dekréts Nr. 144 paredz noteikumus, kas regulé PI sniegtos banku un
finansu pakalpojumus; $o uznéméjdarbibu veic Bancoposta. Pakalpojumi ietver: uzkrajumu savaksanu
no valsts sektora visos veidos; maksajumu pakalpojumu nodrosinasanu; arvalstu valiitas mainas starp-
niecibu; banku un citu pilnvarotu starpnieku izsniegto aizdevumu veicina$anu un izvieto$anu; dazu
ieguldijumu pakalpojumu veiksanu (tirdzniecibu treSo personu varda un rikojumu izvietoSanu un
pienemsanu, tadéjadi neietverot tirdzniecibu sava varda un individualu portfela parvaldisanu, vismaz
lidz 2007. gadam). PI ir ipasi paredzéti noteikumi, lai tas neiesaistitos finansésana.

Bancoposta var uzskatit par noguldjjumu iestadi un finansu starpnieku. Ta ka ta nav banka, ta izmanto
PI skaita zind daudzas pasta filidles, lai veiktu savas darbibas un piedavatu banku un citus finansu
pakalpojumus.

13 893 kases, vid§ji ne mazak ka viena uz pasvaldibu, lauj PI bat lielakajam banku pakalpojumu
tiklam Italija, un to vajadzétu uzskatit drizak par prieksrocibu, nevis par trikumu: lielako dalu no to
izmaksam sedz $ie finansu pakalpojumi, un tie netick uzskatiti par slogu vispargja pakalpojuma
sniedz&jam (14).

Reitinga agentira Fitch 2004. gada publicétaja zinojuma norada, ka PI/Bancoposta “ir iesp&jas nodro-
§inat pakalpojumus [Italijas] iedzivotajiem kopuma, ko iekszemes bankas nevar nodrosinat paredzama
nakotné” (°). Turklat Fitch uzskata, ka PI ir noteicis “finansu pakalpojumu attistibu par savas stratégijas
pamatu”.

PI piedava plasu finansu pakalpojumu klastu, kas konkuré ar banku sistémas piedavatajiem pakalpo-
jumiem:

— tieSas un netieSas noguldjjumu uzkraganas un aizdevumu izsniegSanas pakalpojumi,
— maksajumu pakalpojumi,

— finansu un ieguldijumu produktu izvietoana.

PI sanem noguldjjumus tiesa veida ar pasta norékinu kontu starpniecibu. Kopéjo noguldijumu pasta
norékinu kontos vidéjie raditaji gada laika posma no 1995. gada lidz 2006. gadam noraditi 1. tabula.

1. tabula

(miljardi EUR)

1995 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

Vidgjie noguldjumi | [0 | L. Ca el el ea el el el el L

(*) Komercnoslépums.

2001. gada PI atvéra Conto BancoPosta jeb BancoPosta kontu, pasta norékinu kontu, ko var salidzinat ar
parastu bankas kontu. Pirms BancoPosta konta atvérSanas pasta norékinu konts nebija piemérots
mazumtirdzniecibas instruments saistitu pakalpojumu (tadu ka kreditkartes un debetkartes) trikuma
dél; pasta norékinu konti bija paredzéti tikai valsts parvaldes iestadem un uznémumiem, kas izraksta
lielu skaitu rékinu (valsts komunalo pakalpojumu uzpémumiem).

(%) PriceWaterhouseCoopers veikts pétijums The Impact on Universal Service of the Full Market Accomplishment of the Postal
Internal Market in 2009 (Pasta iek3gja tirgus pilnigas izveides 2009. gada ietekme uz visparéjiem pakalpojumiem),
galigais zinojums, 2006. gada maijs.

(*°) FitchRatings Ipasais zinojums The European Regulated Mail Sector: Tomorrow’s deliveries (Eiropas reguléta pasta nozare:

ritdienas piegades), 2004. gada 9. julijs.
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(24)

(25)

(27)

(28)

Italija norada, ka perioda no 2000. lidz 2007. gadam pasta norékinu kontu dala Italijas norékinu
kontu tirgti bija $ada:

legramatosanas datums Tirgus dala
2000. gada 31. decembris [3-8] %
2001. gada 31. decembris [3-8] %
2002. gada 31. decembris [3-8] %
2003. gada 31. decembris [3-8] %
2004. gada 31. decembris [3-8] %
2005. gada 31. decembris [3-8] %
2006. gada 31. decembris [3-8]1%
2007. gada 31. decembris [3-8] %

ABI apgalvo, ka PI lidzeklu uzkraSanas apjoms ir pieaudzis atrak neka tas banku nozares konkurentu
vida. Laika no 1999. lidz 2004. gadam banku lidzeklu uzkrasanas apjoms pieauga par 36 % atskiriba
no 94 % pasta norékinu kontu joma (*¢). ABI ir izteikusi argumentu, ka PI tie$a noguldijumu pienem-
$ana ievérojami kaitéja lidzeklu uzkraSanai bankas: 1999. gada pasta norékinu konti veidoja 2,2 % no
tiedas lidzeklu uzkrasanas gan bankas, gan pastd; 2004. gada §i dala bija palielinajusies lidz 3,1 %. ABI
uzskata, ka par $o izaugsmi galvenokart japateicas izdevigajiem nosacijumiem, ko PI piedava kontu
ipasniekiem attieciba uz lidzvértigiem pakalpojumiem. Pieméram, vidéja noguldijumu likme norékinu
kontiem bankas ir apméram 0,6 % lidz 0,7 %, bet PI 2005. gada sakuma jau piedavaja 1 %.

Papildus tieSai lidzeklu pienemsanai ar pasta norékinu kontu starpniecibu PI ari netie$i uzkraj lidzek-
lus, Cassa Depositi et Prestiti (CDP) varda izvietojot pasta krajgramatinas un noguldijumu sertifikatus.

Dazu pédgjo gadu laika PI ir ievérojami paplasinajis klientiem piedavajamo maksajumu pakalpojumu
klastu, papildinot tradicionalos pasta instrumentus (norékinu kontu noguldijumu kvitis un pasta
parvedumus) ar jaunu instrumentu virkni, ko agrak piedavaja tikai bankas (debetkartes un kreditkartes,
kredita parvedumi, regularie debeta maksajumi par komunalo pakalpojumu rékiniem) (17).

Visbeidzot, PI sniedz izvietosanas pakalpojumus sadiem produktiem:

— banku un CDP emitétas obligacijas,

— Poste Vita sastaditie apdrosinasanas ligumi ('%),

— ieguldijumu fondi, ko vada aktivu parvaldiSanas sabiedriba Bancoposta Fondi SGR (*9),

— aizdevumi, ko pieskirusas tresas personas: individuali aiznémumi un hipotékas tiek pardotas banku
varda.

(%) ABI apréekina 94 % pieaugumu, balstoties uz PI ikgadéjam bilancém. Saskana ar ABI informaciju pasta norekinu konti
veidoja 4,6 % no kopgjiem banku un pasta norékinu kontiem 1999. gada, bet 6,2 % — 2004. gada.

(7) Dazos gadijumos, pieméram, saistiba ar debetkartém un regulariem debeta maksajumiem, pakalpojumu sniedz pats

PI, bet citkart PI izplata treSo pusu produktus (tadus ka banku varda izplatitas kreditkartes).

(*®) Poste Vita SpA ir PI pilniba piederosa filiale.
(") Bancoposta Fondi SGR ir PI pilniba piederosa filiale.
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(29)

(30)

(31)

3. IZVERTEJAMIE PASAKUMI

Attiecibas starp PI un Valsts kasi péc 2003. gada 5. decembra rikojuma (*°) pienemsanas atspogulotas
1. attela.

1. attels
Konsolidétie noguldTjumi Miljoni individualo
viena norékinu konta pasta norékinu kontu
(tiesisks pienakums) Konta
Valsts kase Poste turétaji
Italiane

| Procentu likme > Tirgus procentu Iikme>

Seit izvértéjamais pasakums ir 2005. gada 23. decembra Likums Nr. 266 (2!) (turpmak — 2006. gada
Finansu likums), ko isteno ar 2006. gada 23. februara ligumu (convenzione) starp PI un Ekonomikas un
finan$u ministriju (turpmak — Ligums).

2006. gada Finan$u likums paredz, ka PI un Ekonomikas un finan$u ministrijai janosaka tirgus
parametri un aprékinasanas metodes procentu likmei, kas maksajama par lidzekliem, kuri nogulditi
Valsts kasé esosos pasta norékinu kontos; likums arT nosaka, ka procenti, kas ministrijai jamaksa par
2005. gadu, jasamazina par 150 miljoniem euro.

Liguma ir definéta praktiska metode procentu likmju aprékinasanai tris gadus ilgam periodam, un tas
stajas speka 2006. gada 4. aprili (*?) ar atpakalejosu spéku, sakot no 2005. gada 1. janvara. Liguma
darbiba beigsies 2009. gada 4. aprill. Gada procentu likme ir batiba svertais vidéjais raditajs no
ikgadgjiem vidgjiem ienakumiem, kas iegfiti no 30 gadu valsts obligacijam (BTP) (*}) (80 %), 10
gadu valsts obligacijam (10 %) un parastajam 12 méneSu valsts iek$¢ja aiznémuma paradzimém
(BOT) (** (10 %). Liguma minétie ikgadgjie vidéjie ienakumi no valsts vértspapiriem tiek iegiti, apre-
kinot vidéjo aritmétisko no 24 kotacijas vértibam, ko katra ménesa pirmaja un piecpadsmitaja diena ir
piefiksgjis MTS SpA, uznémums, kas parvalda elektronisko platformu darfjumiem ar Italijas valsts
obligacijiam un citiem noteikta termina vértspapiriem. Parametru atjauninaSana ik péc 15 dienam
nozimé to, ka ienakumi ir mainigi un svarstigi. Gadijuma, ja notiek izmainas likmju likné, tadgjadi
mainot attiecibas starp ilgtermina un istermina likmém, PI var pieprasit groza parskatiSanu. Jebkura no
pusém var lauzt Ligumu, pazinojot par to otrai pusei vismaz seSus méneSus pirms 31. decembra
attiecigaja gada.

[zmantojot Liguma ietverto metodiku, ir iegtti $adi rezultati.

2005 2006 2007
Procentu likme 3,90 4,25 4,70
Procentu maksajumi (miljoni EUR) 1336 (Y) 1516 1012

(") Par 2004. gadu tika samaksati procenti 1 356 miljardu euro apméra. Ja 2004. gada spéka eso$a likumdosana tiktu piemérota
atkal 2005. gada, procentu maksajumi batu vismaz par 150 miljoniem euro lielaki.

(2%) Publicets GURI 288, 12.12.2003.

(*') Publicéts GURI 302, 29.12.2005., parastais pielikums (supplemento ordinario) GURI 211. Likumam ir atpakalejoss

spéks, sakot no 2005. gada 1. janvara.

(??) Sis ligums tika apstiprinats ar ministrijas 2006. gada 3. aprila rikojumu.
(?%) Buoni del tesoro poliennali.
(%) Buoni ordinari del Tesoro.
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(34) Procenti par 2005. gadu tika samaksati 2006. gada, savu- (38) Komisija Saubijas, vai procentu likmes noteik$anas shéma,

kart procenti par 2006. gadu — 2007. gada. Italija zino, ka kas bija japieméro Valsts kasé nogulditajiem norékinu

procenti par 2007. gadu veél nav samaksati. kontu lidzekliem, sakot no 2005. gada un turpmak,
nodroinaja piemérotu tirgus atskaites punktu.

(35) Ta bija prasiba, ka pasta norékinu kontos iegiitie lidzekli (39)  Komisija FZSk%ﬁjar ka. tirgus likmes notei}éapé tradicign_éli
janogulda Ekonomikas un finan§u ministrija jeb Valsts bytu nepieciesams ieverot procentu likmi, ko privats
kasé (turpmak — saistibas) (29). gllzdew_lma nemejs batu gatavs maksat PI par noggldlta-

jlem lidzekliem, pemot véra to raksturu un apjomu.
Liguma noteikta likme var neatbilst tirgus likmei. PI
noguldijums Valsts kasé tika ipasi veikts norékinu konta.
Likviditates risku saistiba ar nogulditajiem lidzekliem
sedza nevis PI, bet Valsts kase. Norekinu konta iegnita
un iemaksata nauda tika izmantota parasto budzeta vaja-
dzibu finansé$anai. Triika skaidribas par to, vai alternativi
finan$u instrumenti, ko Valsts kase izmantotu gadjjuma, ja

(36) Ar 2006. gada 27. decembra Likumu Nr. 296 (turpmak — tai vajadzétu aizstat esoso lidzeklu ieg@iSanas sistému ar PI
2007. gada Finansu likums) (%) Italija grozija 2006. gada starpniecibu, noteikti biitu ilgtermina vértspapiri. Lai arl
Finan$u likuma paredzéto atlidzibas shému. Saskana ar Italija uzskatija, ka pasta norékinu kontos iegiito lidzeklu
jauno likumu PI jaiegulda no privatajiem klientiem iegtitie apjoma nesenais pieaugums liecina par Valsts kasei
lidzekli (ar pasta norékinu kontu starpniecibu iegatie li- piecjamo lidzeklu stabilitati, patiesiba CDP un Valsts
dzekli, kas nepieder valsts parvaldes iestadém) euro zonas kasei pieejama finanséjuma limenis pa gadiem ievérojami
valstu obligacijas (¥). Jaunais likums atce] PI ierobeZojumu atskiras.
attieciba uz tadu lidzeklu izmantoSanu, kas iegfiti no
privatajiem klientiem. Likums paredz, ka jaunie pasakumi
tiks ieviesti pa posmiem lidz 2007. gada 31. decembrim.

Lidzekli, kas iegti no klientiem, kas nav privatie klienti
(apméram 25 % lidz 35 % no kopéja apjoma), ir jaiegulda
tada pasa veida ka ieprieks.

(40) Turklat, nemot vera PI specifisko statusu, proti, to, ka tam
ar likumu ir noteikts pienakums klientu norekinu kontos
iegtitos lidzeklus noguldit Valsts kasg, bija iesp&jama situa-
cija, ka tirgl nebitu pieejams neviens standarta piemeérs,
ar ko salidzinat. Minétaja gadijuma Komisijai biitu jano-
saka $ada konta darbibas izmaksas, kas rodas PI (ko varétu
istenot, izmantojot efektivu analitisko uzskaites sistému),
un pievienot pamatotu starpibu. Sada summa varétu biit

4. PAMATOJUMS PROCEDURAS UZSAKSANAI ad hoc tirgus likmes indikators. Sada pieeja biitu pamatota
arl tad, ja Komisija uzskatitu, ka PI darbojas tikai un

(37)  2006. gada septembra lémuma, kas ierosinaja Sos noti- vienigi ka kanals lidzeklu iegtiSanai valsts vajadzibam ar
kumus, Komisija bija minéjusi, ka, lai novertetu, vai PI ta plasi izplatito pasta nodalu starpniecibu.
tika pieskirtas jebkadas prieksrocibas, teorétiski varétu
biit svarigi nemt véra tas PI pozitivas starpibas sastavdalas,
kas radusas aizdevumu likmes un noguldfjumu likmes
atskiribu rezultata (*%). Bet pasa lemuma tika oficiali seci-
nats, ka Saja gadijuma jebkuras no prieksrocibam varéja
radit tikai un vienigi aizdevumu likme.

(41) Ja izraditos, ka 2006. gada Finansu likums un Ligums ir

(*°) Pasta norékinu kontu pakalpojumus biitiba reglamenté 1917. gada radijusi valsts atbalstu, Komisija uzskatitu, ka $ads atbalsts

likums, publicéts GURI 219, 6.9.1917., ko groza ar 1945. gada ir jauns, pretlikumigs un nesaderigs.
22. novembra Dekrétu Nr. 822, publicéts GURI 12, 15.1.1946.
Lidz 2003. gadam Sie tiesibu akti paredzgja, ka pasta norékinu
kontos iegitie lidzekli janogulda CDP konta ar procentu likmi,
kas lidzvértiga CDP sanemtajiem gada vidéjiem ienakumiem no ta
parvaldita kapitala, atskaitot 15 bazes punktus. Saskana ar 2003.
gada 5. decembra rikojumu no pasta norékinu kontu pakalpojuma
izrietoSajas attiecibas CDP vieta tagad darbojas Valsts kase. Nogul-
djjumu saistibas ir izklastitas 1917. gada likuma 14. panta.
(26) Publicéts GURI 299, 27.12.2006. _ _
(*7) Saskana ar Italijas varas iestadém pasta norékinu kontos iegitie 5. IEINTERESETO PERSONU APSVERUMI
privatajiem klientiem piederosie lidzekli veido apméram 70 lidz . o o
75 % no kopgjiem pasta norékinu kontos iegiitajiem lidzekliem. (42) ABI galvenie apsvérumi 2006. gada 27. decembra véstule

)

Skatit 2. zemsvitras piezimi.

ir sadi.



10.3.2009. Eiropas Savienibas Oficialais Véstnesis L 64/11
(43) ABI piezimé, ka Valsts kasé nogulditie lidzekli veido kad tika atvérts jaunais BancoPosta konts. Pirms 2001.

(44)

(45)

(46)

(48)

(49)

*)

paradu, ko Valsts kase apmaksa nakamaja gada péc nogul-
dijuma. Komisija noradija sava lémuma par procediras
uzsak$anu, ka ar nogulditajiem lidzekliem saistito likvidi-
tates risku sedz nevis PI, bet Valsts kase. Tas nozimé, ka,
ja parskaititie lidzekli tiktu salidzinati ar iepriekséja gada
raditajiem, Valsts kasei baitu jamaksa atlidziba Bancoposta
atbilstosi Liguma noteiktajai procentu likmei un jaatdod PI
noguldito lidzek]u starpibas summa.

Saskana ar ABI Valsts kases konta iegatie lidzekli ir uzska-
tami par Istermina lidzekliem. Turklat tos izmanto parasto
budzeta vajadzibu finanséSanai.

Saskana ar 2003. gada 5. decembra ministrijas rikojumu
CDP atvéra Valsts kasé divus norékinu kontus ar mainigu
seSu méne$u procentu likmi, kas lidzveértiga parasto valsts
iek3gja aizpémuma paradzimju (BOT) seSu méne$u bruto
procentu likmes vienkar$ai vidéjai aritmétiskajai vertibai
un ménesa Rendistato indeksam (29).

Lai izvértétu, vai PI samaksata atlidziba par Valsts kasé
nogulditajiem lidzekliem veido valsts atbalstu saskana ar
ABI, uznémumam PI maksata procentu likme jasalidzina
ar Istermina parasto valsts ieksgja aiznémuma paradzimju
(12 ménesu) procentu likmi. 2005. gada janvari pelna no
parastajam 12 ménesu valsts iek$gja aiznémuma parad-
zimém veidoja 2,21 %, kas bija par 1,69 % zemaks radi-
tajs neka uznémumam PI samaksata atlidziba.

6. ITALIJAS APSVERUMI

2006. gada 31. oktobra, 2006. gada 29. decembra, 2007.
gada 16. februara, 2007. gada 30. marta, 2007. gada
2. aprila, 2007. gada 1. junija, 2007. gada 27. novembra,
2008. gada 29. februara, 2008. gada 7. marta un 2008.
gada 23. aprila véstulés Italijas galvenie apsvérumi ir $adi.

Finan$u likums un Ligums paredz, ka uznémumam PI
maksajamie procenti janosaka atbilstosi tirgus paramet-
riem. Procentu likme nepieskir PI nekadas prieksrocibas.

6.1. Izmainas pasta norékinu kontos nogulditajas
summas

Saskana ar Italijas viedokli pasta norekinu kontus var sali-
dzinat ar banku norékinu kontiem, sakot no 2001. gada,

Kop$ 1995. gada 1. oktobra Rendistato indekss ir atspogulojis

vidgjos bruto ienakumus no daudzgadigajam valsts obligacijam
(BTP), kuras paklautas aplik§anai ar nodokliem un kuram atlikusais
terming ir vairak neka viens gads (avots: Banca dltalia).

(50)

gada mazumtirdzniecibas pasta norékinu kontu nevaréja
uzskatit par bankas norékinu kontu aizstajéju, jo triika
piemérotu saistitu pakalpojumu (tddu ka debetkartes un
kreditkartes) un to galvenokart izmantoja valsts parvaldes
iestades un uznpémumi, kas izraksta lielu skaitu rékinu
(valsts komunalo pakalpojumu uznémumi). Tapat ari
saskana ar Italijas apsvérumiem pasta norékinu kontos
iegiito lidzeklu pieaugums kops 2001. gada ir pamatots,
nemot véra to, ka produktu saka piedavat nesen.

Pirms 2001. gada izmainas noguldito lidzeklu summas -
tai skaita to ievérojama samazinasanas 20. gadsimta 90.
gadu otraja pusg, it ipasi laika starp 1996. un 1997. gadu
— ietekmegja 1996. gada 23. decembra Likums Nr. 662,
nosakot to kontu slégsanu, kurus Valsts kase bija izman-
tojusi valsts pensiju maksajumiem; tas noveda apméram
pie 11 miljardu euro samazindgjuma noguldijumos uz
1997. gada 1. janvari. Laika no 1997. lidz 1999. gadam
vairaki faktori izraisija noguldito lidzeklu summu samazi-
nasanos. Italijas varas iestades uzskata, ka ir griiti precizi
noteikt $o izmainu célonus, dalgji PI (kas tolaik bija
komercidla valsts iestade) statusa un argu politisku
faktoru del. Ta ka PI 1998. gada tika parveidota par valsts
sabiedribu ar ierobezotu atbildibu, nogulditas neto
summas pastavigi un vienmeérigi pieaug.

6.2. Liguma raksturs

Italijas varas iestades ir parliecinatas, ka Ligums starp
Valsts kasi un PI regulé ilgtermina instrumentu parre-
dzama veida. Ligumam nav noteikta darbibas termina,
bet tas ir paredzéts tiis gadus ilgam posmam un layj
jebkurai no pusém atcelt to, ja tirgus apstakli vairs nega-
ranté atbilstibu noguldjjuma atlidzibas aprékinasanas me-
hanismam. So noteikumu mérkis ir aizsargat abas puses
pret risku, ka tris gadu perioda laika var rasties pasi tirgus
apstakli val izmainas noguldjumu raditdjos, kas var
ietekmét atlidzibas mehanismu.

Saskana ar Italijas varas iestadém Liguma paredzéta
mainigas procentu likmes izvéle atbilst nepiecieSamibai
péc likmes, kas ir saskanota ar tirgu. It Tpa$i nosacijums
par mainigo pelnu ir taisnigs pret abam pusém: tas
garanté Valsts kasei, ka tas finanséSanas izmaksas atbildis
Valsts kases paSas vidga lidz ilgtermina paradam,
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(53)

(55)

un nodrosina PI atlidzibu, kas ir orientéta uz tirgu un
atbilst uznémuma iegitajiem noguldjjumiem. Lémums
pielagot metodi tirgum tika pienemts nelabvéligos tirgus
apstaklos, kad saskana ar Ligumu iegfita pelna — 3,9 %
2005. gada un 4,25 % 2006. gada — bija zemaka neka
ieprieksgjos gados PI sanemta fikséta likme 4,35 %
apmeéra.

Italija piezime, ka kop§ 2007. gada uznémums PI ir sacis
aktivi parvaldit pats savu likviditati, darot to loti apdomigi
un pamatojoties uz fiksétam procentu likmém, kas

aranté tam noteiktu pelnu ieprieks§ noteikta laika perioda.
S aktiva lidzeklu parvaldiba atskiras no Liguma pare-
dzetas pasivas parvaldibas, jo ta lauj PI izveidot uz
noteiktu pelnu balstitu portfeli un sadalit aktivus atbilstosi
uzpémuma mérkiem, vienlaikus uznemoties papildu risku,
nemot vera izvertétos un apstiprinatos riska scenarijus. Ta
ka PI ir bijusi iespgja Istenot aktivas lidzeklu parvaldibas
pasakumus, uznémums ir pienémis ienakumu uzlabosanai
paredzétas finansu stratégijas un guvis pelnu, kas ir lielaka
par Liguma piedavato pelnu.

6.3. Izmainas saistibas

Italijas varas iestades ir informé&jusas Komisiju, ka PI sais-
tibas noguldit no tas pasta norékinu kontiem iegito
naudu Valsts kasg ir izbeigtas. 2007. gada Finansu likums
groza 2006. gada Finansu likuma shému un paredz, ka PI
no privatajiem klientiem iegatie lidzekli jaiegulda euro
zonas valstu obligacijas. Jauno pasakumu Istenosana japa-
beidz lidz 2007. gada 31. decembrim. Italija uzskata, ka
$o izmainu dé| uz PI iegiitajiem lidzekliem vairs neattiecas
noteikumi par valsts atbalstu, jo sanemto atlidzibu
nemaksa valsts.

Sis izmainas likumdogana ir atbilde uz Valsts kases piepra-
sijumu, ka janodrosina uzpémumam PI lielaka finansiala
neatkariba, kas kluvusi nepiecieSama, pateicoties uzne-
muma ekonomiskajiem un finan$u raditajiem un ta
sasniegtajam apjomam. Pareju uz lielaku neatkaribu, kas
sakas 1998. gada, kad uznémums PI tika parveidots par
valsts sabiedribu ar ierobezotu atbildibu, raksturoja
BancoPosta mazumtirdzniecibas pasta norekinu konta
atvérsana 2001. gada, un ta tika turpinata ari 2005. un
2006. gada, kad atcéla Valsts kasé noguldito lidzeklu
fikseto procentu likmi un aizstdja to ar Liguma paredzétu

(56)

(57)

(58)

()

un uz tirgu orientétu mehanismu, ka ari 2007. gada,
izbeidzot saistibas, vismaz attieciba uz privato klientu [i-
dzekliem.

Italija norada, ka PI finansialas neatkaribas pakapeniska
paliclinaana nenozimé to, ka uz lidzeklu izlietojumu
vairs neattieksies nekadi ierobezojumi. Turklat Liguma
noslégsanas laika Valsts kasei bija pienakums nemt vera
PI juridiskas saistibas un ta nevaréja paredzét iespgjamas
juridiskas izmainas, kas bija arpus tas kompetences.

6.4. legiito lidzeklu stabilitate

Lai pieraditu, ka iegtitie lidzekli laika gaita batiba bijusi
stabili, Italija norada, ka standarta novirze, izdalot to ar
vidéjo noguldijumu atlikumu, kas ir Valsts kasé eso$a
noguldjjuma svarstiguma raditajs, samazindjas no 8 %
2002. gada lidz 5% 2005. gada un ka noguldjumu
nemainigas dalas ipatsvars vidgjos kopgjos noguldijumos,
ko Italija nosaka jebkuram vienam gadam ka minimalo
noguldjjumu summu attiecigaja gada, $aja pasa perioda
picauga no 83,8 % lidz 89,5%, un ka svarstigas dalas
Tpatsvars vidgos kopgjos noguldijumos, kas definéts ka
starpiba starp vidgjiem un minimalajiem noguldijumiem
attiecigaja gada, Saja laikd samazinajas no 16,2 % lidz
10,5 %.

Italija ir noshtfjusi Komisijai secinajumus par sadiem divu
veidu modeliem: PI ieks@jas statistikas modeli un sadarbiba
ar konsultantu PI izstradats modelis [...], kura mérkis ir
noteikt pasta norékinu kontos iegito lidzeklu piesardzibas
tendenci.

Lai noteiktu procentu riska parvaldibas mehanismus,
banku uzraudzibas iestades iesaka izmantot modelus,
kuru meérkis ir iegiito lidzeklu piesardzibas tendencu un
norékinu kontos iegiito lidzeklu darbibas ilguma apreki-
nasana ().

legtito lidzeklu piesardzibas tendence atskiras no to prognozéjamas

tendences: piesardzibas tendence ir balstita uz konservativu prog-
nozi (ar 99 % ticamibu) par noguldjumu minimalo limeni turpma-
kajos gados, nemot véra noguldijumu ienakosas un izejosas plismas
vesturisko modeli (riskam paklautas veértibas (value at risk) jeb VaR
metode), vai arl uz piepémumu, ka esoSie lidzekli tiks pilniba
iznemti 10 gadus ilga laikposma (linearais modelis). Turpretim
prognozéjama tendence ir novérté§jums par noguldito lidzek]u attis-
tibu, pamatojoties uz dazadiem makroekonomiskajiem scenarijiem
un parasto tirdzniecibas politiku.
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leksgjie modeli ir balstiti uz iegito lidzeklu summu
ikdienas novirzes analizi, salidzinot ar vidgjiem raditajiem,
nepemot véra iespéjamibas scenarijus, bet gan vienkarsi
analizéjot norékinu kontu apjomu vésturiskas tendences.
Sie modeli parada, ka Valsts kasé noguldito lidzeklu
ikdienas datu sérijas ir registréta pieauguma tendence
kop§ mazumtirdzniecibas norékinu konta (kas Sobrid
veido 75 % no pasta norékinu kontos iegiitajiem kopéjiem
lidzekliem) atvérsanas. Ari gada minimalais [imenis (t. i,
noguldijumu stabila dala) atspogulo picauguma tendenci
un veido 90 % no vidgjiem kopégjiem noguldijumiem (no
85 % 2002. gada lidz 92 % 2006. gada). Tapat arl ieksgjie
modeli apstiprina to, ka noguldijumos pastav svarstiga
dala, kas definéta ka starpiba starp attieciga gada vidgjo
limeni un ta pasa gada minimalo jeb stabilo dalu, kas
pedgjos gados ir veidojusi tikai apméram 10 % no saldo.

[...] modelis, ko Italija uzskata par loti konservativu,
parada, ka pasta norékinu kontu kopgja skaita darbibas
ilgums (durata comportamentale) atSkiras no viena pasta
norékinu konta darbibas ilguma. Dazi klienti patiesam
var negaiditi pienemt lémumu slégt kontu, bet ta ietekme
uz PI ieghitajiem kopgjiem lidzekliem ir neliela, jo klientu
norékinu kontu skaits ir liels, vidgjie noguldijumi Sajos
kontos ir mazi, ki arl tiek sapemti jauni noguldjjumi,
kas aizstaj iznemtos noguldijumus. [...] izstradato piesar-
dziga modela veidu izmanto vairakas Italijas bankas
aktivai likviditates parvaldibai, lai noteiktu to norékinu
kontu darbibas ilgumu, un péc tam atspogulotu 3o
darbibas ilgumu atbilstosa ieguldijumu portfeli, nemot
véra banku prasibas saistiba ar aktivu un pasivu parval-
dibu (ALM).

PI ir izmantojis $o modeli, lai noteiktu pasta norékinu
kontos iegito lidzeklu (kas pieder mazumtirdzniecibas
klientiem (*!) darbibas ilgumu gan laika no 2005. lidz
2006. gadam, kad PI bija pienakums noguldit pasta noré-
kinu kontos iegitos lidzeklus Valsts kasé (pasiva lidzeklu
parvaldiba), gan ari perioda, sakot no 2007. gada
1. janvara, kad PI saka ieguldit no privatajiem klientiem
iegtitos lidzeklus euro zonas valstu obligacijas (aktiva
lidzeklu parvaldiba).

2006. gada privatpersonam (t. i., iznemot valsts parvaldi) piederosie

noguldijumi pasta norékinu kontos veidoja [...] euro, no kuriem
[...] euro piedergja mazumtirdzniecibas klientiem, bet [...] euro —
uzpémumiem.

(65)

6.4.1. Pasiva lidzeklu parvaldiba

Italija uzskata, ka specifiskaja PI likviditates pasivas parval-
dibas konteksta [...] modelis definé kritérijus, lai noteiktu
pasta norékinu kontos iegiito lidzeklu darbibas ilgumu.
Modelis tiecas aprékinat iek$gjo modelu noteikto noguldi-
jumu stabilo un svarstigo sastavdalu darbibas ilgumu,
pamatojoties uz pasta norékinu kontu veésturiskas nestabi-
litates analizi un kontu ipasnieku iesp&amo ricibu. Viena
modela varianta (proti, riskam paklautas vértibas jeb VaR
modeli, izmantojot 10 gadu periodizacijas robezu) tas
norada, ka aptuveni divam tresdalam (*?) no lidzekliem
ir loti liels pastavesanas ilgums (kas tiek uzskatits par
minimalo limeni, zem kura ir gandriz neiespgjami, ka
noguldjjumu summa desmit gadu laika samazinasies),
bet vienai tresdalai Sis ilgums ir robezas no 0 lidz 10
gadiem (kas nozimé to, ka $os noguldijumus var iznemt
10 gadu laika). Ar 3adu noguldijumu profilu atbilstosa
ieguldijumu portfela vidéjais ilgums (*?) biis 4,1 gads, bet
Makolija ilgums (**) — 3,2 gadi. Alternativa varianta
(linearas norakstisanas modelis, izmantojot 10 gadu perio-
dizacijas robezu) atbilstosa ieguldijumu portfela vidéjais
ilgums bus 4,9 gadi, bet Makolija ilgums — 3,8 gadi (*’).

6.4.2. Akfiva lidzeklu parvaldiba

Italija uzskata, ka specifiskaja PI likviditates aktivas parval-
dibas konteksta [...] modelis palidz PI noteikt optimalo
aktivu sadali. Pamatojoties uz loti piesardzigam hipo-
tézém, tas norada, ka sapratigs risinajums PI ir pienemt
aktivu sadali ar vidgjo ilgumu no Cetriem lidz pieciem
gadiem.

Sakot no 2007. gada, kaut ari modelis noteica gandriz
neierobeZotu pastavéanas ilgumu apméram divam tres-
dalam noguldjumu un ilgumu robezas no 0 lidz 10

(*3) 2007. gada 27. novembra véstulé Italijas varas iestades paskaidroja,

(33

-~

ka atbilstosi [...] modelim divam tresdalam no pasta norékinu
kontos iegutajiem lidzekliem ir gandriz neierobezots pastavésanas
ilgums, bet vienai tresdalai pastavésanas ilgums var but dazads,
sakot no 0 lidz 10 gadiem. Saja pasa véstulé tas ari mingja, ka
modelis ir noteicis gandriz neierobezotu pastavésanas ilgumu
70 % iegtito lidzeklu, bet pastavéanas ilgumu robezas no 0 lidz
10 gadiem — pargjiem lidzekliem. Atsaucoties vél joprojam uz [...]
modeli, Komisijai iesniegta Italijas piezime par [...] pétjjumu 2008.
gada 29. februara véstulé norada uz to, ka PI iegiitie lidzekli ar
gandriz neierobezotu pastavéSanas ilgumu veido [...] no kopéja
apjoma.

Vidgjais laiks lidz terminam, kad jadzés parada vértspapira (obliga-
cija, paradzime, kupira) pamatsumma (avots: timekla vietne Busi-
nessDictionary.com — http://www.businessdictionary.com/definition/
average-life.html).

(**) Vai arf tas ir kapitala un procentu vidgjais svértais raditajs.
(*%) Italijas varas iestazu sititajas véstulés termini durata media (vid&jais

ilgums) un durata (ilgums) tiek biezi lietoti parmainus, kaut arT tie
var attiekties uz dazadiem jédzieniem. Tas neietekmé $a lémuma
ietvaros veikto noveértéjumu.
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gadiem pargjiem lidzekliem, PI izlema darba izmantot
vidgjo ilgumu [...] gadu apméra ta laika tirgus apstaklu
de] (*%). Starpiba starp 5 gadu un 30 gadu vértspapiriem ir
tikai 20 bazes punkti (‘bp”), un tadé] PI dod prieksroku
ieguldijumiem portfeli ar vidgjo ilgumu, kas ir mazaks
neka [...] modela noteiktais: citadi 30 gadu obligaciju
augstais risks netiktu atlidzinats. 2008. gada 28. februara
véstulé [...] piebilda, ka modela rezultati Jaus PI izstradat
ieguldijumu stratégijas ar lielaku vidgjo ilgumu neka lidz
§im izveidotajai stratégijai (10 gadu pastavéSanas ilgums
ka maksimums).

6.5. Pasta norekinu kontu parvaldibas izmaksas

Attieciba uz aprakstu par PI klientu norékinu kontu
lidzeklu ieg@isanas un noguldi§anas izmaksam, ka to
nosaka PI analitiska gramatvedibas sistéma, Italija apgalvo,
ka gramatvedibas sistéma sniedz iespé&ju noteikt PI finansu
darfjumu  kopéjas izmaksas, bet ne katra atseviska
produkta izmaksas; Italija piezimé, ka PI/Bancoposta nopel-
nitas procentu starpibas summas ir mazakas neka banku
nozaré iegiitas summas.

6.6. Valsts kases izmaksatas atlidzibas PI atbilstiba
tirgus kritérijiem

Aizdevuma likme, kas pamata ir ilgtermina likme, atbilst
tirgum, jo iegtitie lidzekli batiba ir ilgtermina lidzekli. Tam
ir §adi iemesli:

— saistibas ir neierobezotas laika; Italija norada, ka PI nav
citu (iespgjams, izdevigaku) iespju no klienta noré-
kinu kontiem ieglito lidzeklu izmantoSanai ka tikai
Valsts kasé izveidotais konts,

— Iltalija uzskata, ka pasta norékinu kontos iegito lidz-
eklu pieaugums laika gaitd apliecina Valsts kasei

2007. gada 27. novembra véstule no Italijas varas iestadem ar

atsauces Nr. A[39763.

pieejamo

lidzeklu stabilitati (*7) (Valsts kasé noguldito lidzeklu
vidgjais apjoms laika no 2002. lidz 2005. gadam
pieauga par 40 %; dala no $iem lidzekliem ar sezonalu
raksturu veido apméram 10 %),

— Ttalija uzskata, ka saistibas kaité PI aktivu sadalg, jo tas
nelauj PI parvaldit lidzeklus aktiva un potenciali izde-
vigaka veida. Ja nebutu 3o saistibu, PI bitu vargjis
sadalit savus aktivus saskana ar uznémuma piesardzigo
batibu un nozimi, ieguldot 10 % no savas likviditates
istermina obligacijas, bet 90 % — ilgtermina obligacijas.
Saistibas nodrosina Valsts kasei finanséjuma avotu ar
ipasibam, kas ir [idzigas ilgtermina ieguldijuma
Ipasibam,

— papildus [...] un [...] véstulém, ko Komisija sanéma
2006. gada aprili, pirms lémuma par procediras
uzsaksanu tris privatas bankas rakstija, lai apliecinatu,
ka atlidzibas mehanisms nepieskir PI nekadas prieks-
rocibas (skatit 73. apsvérumu).

(68) Attieciba uz jautajumu, vai PI atlidziba atbilst tirgus krité-

rijiem, Italija izce] Cetrus galvenos faktorus: aizdevuma
likmes atbilstiba tirgus likmém (skatit ieprieks), salidzina-
jums ar Francijas La Banque Postale situaciju, PI revidentu
atzinums un atsauce uz tirgus likmém.

6.6.1. Salidzinajums ar La Banque Postale

Italija apgalvo, ka salidzinajums ar Francijas La Banque
Postale situaciju pierada, ka La Banque Postale ievéro aktivu
un pasivu parvaldibas jeb ALM stratégiju, kuras ietvaros
tick izmantots modelis, kas ir lidzigs PI izmantotajam
modelim. Modelis nosaka pasta norékinu kontos iegiito
lidzeklu stabilas un svarstigas dalas. Stabila dala tiek iegul-
dita ESAO wvalsts obligacijas, bet svarstiga dala — istermina
instrumentos.

(*7) Lidz 2003. gada 11. decembrim un CDP parveidosanai par privatu

sabiedribu ar ierobezotu atbildibu CDP SpA dala no pasta norékinu
kontos iegiitas naudas tika izmaksata CDP. Saskana ar Italijas varas
iestadém galvenokart ar gramatvedibas jautdjumiem saistitu iemeslu
dé] dala no iegiitajiem lidzekliem nonaca Valsts kases konta (kas
zinams ari ka “brivais konts”), kamér pargjie lidzekli tika nosatiti uz
tris citiem kontiem, ko CDP bija paredzgjis aizdevumiem vietéjam
pasvaldibam. Sie tris konti tika izmantoti aizdevumu apkalposanai;
dala no iegiitajiem lidzekliem, ko neizmantoja aizdevumu pieskir-
Sanai, bet kas palika CDP riciba, ari tika nosatita uz Valsts kases
kontu. Kop§ 2003. gada 11. decembra visa nauda no ipasam
nolikam paredzétajiem kontiem ir parsitita uz Valsts kasi un
pievienota jau eso$aja norekinu konta.
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Pamatojoties uz ALM stratégiju, La Banque Postale 2005.
gada guva pelnu 4,4 % apmeéra, salidzinot ar pelnu 3,9 %
apméra saskana ar Ligumu. Italija uzskata, ka La Banque
Postale ir praktisks piemérs, pieradot to, ka pelnu, kas ir
augstaka par PI mehanisma paredzéto pelnu, var sasniegt
ar piesardzigu parvaldibu un piemeérojot vidéjo piecu gadu
ilgumu.

[...] vaditais pétjjums ar nosaukumu [...] (turpmak — “[...]
pétijums” vai “pétijums”) sniedz lidzigus argumentus par
abu uzpémumu salidzinamibu. Taja ir minéts, ka 2001.
gada La Banque Postale uzsaka istenot PI stratégijai lidzigu
aktivas parvaldibas stratégiju, ieguldot 90 % no uzné-
muma noguldijumu stabilas dalas ESAO valstu obligacijas
ar ilgumu lidz desmit gadiem, un parsniedza Valsts kases
mehanisma noteiktos ienakumus. Izmantojot tadus pasus
piesardzigus ieguldijumu ierobezojumus ka PI, La Banque
Postale sasniedza vidéjo pelnu 4,45 % apmérd laika no
2004. lidz 2005. gadam.

6.6.2. Revidentu atzinums

PI revidenti piekrit, ka, pamatojoties uz uznémuma svar-
stiguma un pieauguma raditajiem, pasta norékinu kontos
iegtitie lidzekli batiba ir stabili.

6.6.3. Vestules no privatam bankam un konsultantiem

Italija ir iesniegusi Komisijai privato banku un konsultantu
satitas vestules, kuras tiek apgalvots, ka PI pelna no pasta
norékinu kontos iegiitajiem un Valsts kasé nogulditajiem
lidzekliem ir lidziga tirgus pelnai, ko PI batu vargjis iegit,
istenojot atbilstosu ieguldijumu un riska parvaldibas stra-
tégiju.

macija par noguldijumu planoto ilgumu, kas balstita
uz vesturiskiem datiem un pamatotiem pienémumiem,
lai izveidotu visatbilstosako ieguldijumu stratégiju
attieciba uz terminiem un kreditsp&ju. Pieméram,
[...] saskana ar Liguma noteikto metodiku salidzina
sasniegto rezultatu ar pelnu no Poste Vita SpA (PI
kontrolé) 1 klases portfela, ko parvalda [...].

[...] 2006. gada 2. oktobra vestulé, pamatojoties uz PI
sniegtajiem datiem (3%), [...] pauz uzskatu, ka tas PI
batu pilnigi sapratigs risindjums piesaistit 10 % lidz-
eklu istermipa parametriem, bet 90 % - ilgtermina
parametriem. Ja likumdo$ana nenoteiktu, ka PI jano-
gulda Iidzekli Valsts kasé, istermina procentu likme,
kas uzpémumam batu jamaksa tirgd, lai sapemtu
Valsts  kases  nodroinato  atlidzibu(izmantojot
mijmainas ligumu ar noteiktu dzéSanas terminu),
biitu seSu ménesu Euribor likme un starpiba 0,43 %
apmera (*); [...] viedoklis ir tads, ka 31 ir pelna, kas
ideali atbilst tam, ko var sasniegt, parvaldot walsts
vertspapirus vai augstas klases uznémumu vértspapirus
ar fiksétu likmi. Tadgjadi [...] secina, ka PI g@ita pelna
saskana ar Finan$u likumu un Ligumu bitu sasnie-
dzama finan3u tirgos ar salidzinamu riska profilu.

[...] 2006. gada 4. oktobra véstulé [...] uzskata, ka,
dazadojot savus ieguldjjumus, bet vienlaikus saglabajot
neatkarigu vértspapiru portfeli un, iespéjams, ari uzné-
mumu  vértspapiru portfeli ar reitingu AA- vai
augstaku (ne vairak ka 20 %), PI varétu sasniegt gada
pelnu, kas atbilst 2005. un 2006. gada sanemtajai
atlidzibai, pamatojoties uz groza likmém.

[...] 2006. gada 20. janvara véstulé banka izklasta
viedokli, ka 2005. gada PI no pasta norékinu kontos
esodajiem lidzekliem batu varjis iegit pelnu 4 %
apmera, kas atbilst saistiba ar Poste Vita I klases lidzek-
liem sasniegtajam rezultatam seSu miljardu euro
apmérd. So rezultitu 4 % apméra var salidzinat ar
3,9 %, kas tika samaksati PI saskana ar Ligumu.

(*%) Saskana ar tiem vismaz 90 % no noguldijumiem Valsts kasé uzska-
tami par stabiliem, bet atlikusi dala, kaut gan ta parasti paklauta
iznemsanai, pamatojoties uz piesardzigiem pienémumiem, uzska-
tama par svarstigu.

(*%) Italijas varas iestades norada, ka seSu ménesu Euribor likmei pieme-
rojama starpiba bija apmeéram 1 % 2005. gada beigas, 0,4 % 2006.
gada beigas un 0,3 % 2007. gada oktobra beigas.

— [...] 2006. gada 4. oktobra véstulé [...] apgalvo, ka,
nepastavot izmantodanas ierobezojumam, PI varétu
istenot atbilstosu ALM stratégiju, kas veérsta uz tirgus
un likviditates riska samazinasanu lidz minimumam.
PI aktivu sadales stratégijas ietvaros janem véra infor-
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— [...] 2006. gada 13. janvara véstulé [...] pauz viedokli,
ka pasta norékinu kontos iegiitos lidzeklus var uzskatit
par pastavigiem, jo saistibas ir laika neierobezotas un
vidgjas noguldijjumu summas augSupejosa tendence
apliecina Valsts kasei pieejamo lidzeklu stabilitati; ja
Valsts kase aizstatu $o konkréto lidzeklu iegtiSanas
tehnisko veidu ar kadu citu veidu, ta emitétu ilgter-
mina parada vertspapirus; nemot vera aizstaSanas
izmaksas, skiet, ir pamatoti, ka PI norékinu kontos

produkti, ko var salidzinat ar pasta norékinu kontiem, un
ka vidéja pelna no So produktu (pieméram, Posta Piil)
parvaldibas laika posma no 2002. lidz 2006. gadam
bija 4,68 % atbilstosi liguma noteiktajai vidéjai likmei —
4,55 %.

iegiito lidzeklu atlidzibas likme jaaprékina, balstoties (75) Italijas varas iestades ir parliecinatas, ka pasta norékinu
uz pelnu no ilgtermina valsts obligacijam. [...] sali- konti un dzivibas apdrosinasanas polises ir salidzinami
dzina saskané ar Ligumu paredzét() pelr,lu ar pelnu produkti no finansu pirvaldibas perspekﬁvas, jo pasta
no Poste Vita SpA finansu darfjumiem. Laika no norékinu konti, oficiali biidami istermina produkti, praksé
2002. lidz 2005. gadam no Poste Vita darbibam ir lidzigi vidgja termipa finansu instrumentiem ar garan-
giita pelna biitiski neatskiras no pelnas, ko paredz tétu kapitalu un minimalu procentu likmi. Dzivibas apdro-
Liguma mehanisms. $inasanas polises péc bitibas ir kapitalizacijas produkti,
kam ari ir garantéts kapitals un minimala procentu
likme, vidéjs lidz ilgs termins (parasti 10 gadi) un izpirk-
Sanas iespéja jebkura laika bez soda naudas.
6.6.4. Salidzingjums ar pelpu no Poste Vita produktiem
Italijas varas iestades uzskata, ka PI iegfita atlidziba par
Valsts kasé nogulditajiem lidzekliem atbilst iegiitajai atli- (76) Salidzinajums starp uznémumam PI samaksato atlidzibu
dzibai par Poste Vita iegulditajiem lidzekliem. It Tpasi tas laikda no 2002. lidz 2006. gadam un Posta Pili iegiito
apgalvo, ka I klases dzivibas apdrosinasanas polises ir tadi atlidzibu $aja pasa perioda ir redzams 2. tabula.
2. tabula
Gads Posta Piii portfela pelna Liouma likme Starpiba Vidgjais finansu
(bruto) tguma i P! kalposanas laiks
2002 6,38 % 5,25 % 1,13 % 3,78
2003 511 % 4,69 % 0,42 % 2,66
2004 4,13 % 4,64 % -0,51% 2,53
2005 4,00 % 3,90 % 0,10 % 3,62
2006 3,77 % 4,25 % -0,48 % 3,15
Videgji 4,68 % 4,55 % 0,13 % 3,148

6.6.5. Salidzinajums ar Valsts kases finansgjuma izmaksam

Italijas varas iestades uzskata, ka no Valsts kasé eso$a noguldijuma giitas pelpas indekséana atbilstosi

parametriem, kas saistiti ar Italijas valsts paradu, ir vienigais mehanisms, kas nepaklautu Valsts kasi
soda sankcijam un atbilst Valsts kases ka emitenta bitibai, nemot véra saistibas noguldit lidzeklus

Valsts kasé.

(78)

Turklat Ligums nodrosina PI atlidzibu, kas saistita ar ilgtermina likmém un atbilst iegiito lidzeklu

raksturam. Ligums ari aizsarga Valsts kasi pret nelabvéligiem tirgus apstakliem, kas varétu likt $ada
veida parada izmaksam atskirties no pasas Valsts kases tradicionalajam finanséjuma izmaksam.
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Italijas varas iestades salidzina Liguma paredzéto likmi ar finansgjuma izmaksam, kas aprekinatas,
pamatojoties uz $adiem faktiem:

— lidzekli tiek ieghiti, emit&jot valsts daudzgadigas obligacijas ar 5, 10, 15 un 30 gadu terminu,

— aplikojamais periods ilgst no 2001. lidz 2006. gadam,

— minéto emisiju vidgjais svertais raditajs tiek aprékinats, nemot véra visu perioda neizpildito emisiju
Ipatsvaru un izmaksas.

3. tabula
Gads 5 gadi 10 gadi 15 gadi 30 gadi Liguma likme Videji
2001 4,59 % 513 % 5,80 % 5,04 %
2002 4,58 % 5,09 % 5,46 % 573 % 5,25 % 5,03 %
2003 4,15 % 4,81 % 4,96 % 5,44 % 4,69 % 4,71 %
2004 3,95 % 4,66 % 4,85 % 5,35 % 4,64 % 4,56 %
2005 3,68 % 4,43 % 4,64 % 519 % 3,90 % 431 %
2006 3,47 % 4,35 % 4,54 % 5,06 % 4,25 % 4,21 %

Pamatojoties uz rezultatiem, Italija secina, ka apliikojamos piecos gados Valsts kases vidéja termina un
ilgtermina parada izmaksas atbilda saskana ar Ligumu giitajai pelpai.

Papildus tam i) atlidzibas likme ir indekséta atbilstosi parametriem, kas saistiti ar Italijas valsts paradu
(valsts veértspapiriem), kas ir vispiemérotaka atsauce Valsts kases paradiem; ii) finansgjuma stabilitate,
kas parbaudita ar statistikas modelu starpniecibu, un uznémumam PI piemérotas saistibas padara
ieguldijuma ilgumu lielakoties pastavigu (nepemot véra ipasos piesardzibas pasakumus, pieméram,
noguldijumu pirmstermipa izpemsanas iesp&ju vai attiecibu tris gadu terminu, kas aizsarga Valsts
kasi pret neparedzétam izmaipam tirgd); un iii) Valsts kases likviditates risks ir ierobezots, nemot
véra pasta lidzeklu pieradito stabilitati, un atspogulots, piesaistot 10 % no $ada finanséjuma Istermina
parametram.

Attieciba uz aizdevuma likmes ilgtermina elementu (90 %, ietverot 10 %, kas saistiti ar pelpu no 10
gadu valsts obligacijam, un 80 %, kas saistiti ar pelnu no 30 gadu valsts vértspapiriem) Italija uzskata,
ka PI saistibas — parametrisks ieguldijums (investimento di tipo parametrico), kuru atlidzina, izmantojot
aizdevuma likmi, ko nosaka, atsaucoties uz pelnas no valsts vértspapiriem vidéjo svérto raditaju, —
atskiras no 2007. gada Finansu likuma ieviestajam saistibam tiesi ieguldit brivi izvélétos un parvalditos
valsts vertspapiros, ko sauc par tiesiem ieguldfjumiem (investimenti diretti). Konkrétak, Liguma noteiktais
parametriskais ieguldjjums nes pelnu, kas ir mainiga un nav parvaldama, un tadéjadi ir pasivi paklauta
tirgus svarstibam. Parametriskais ieguldijums ir stabilaks neka tieSais ieguldjjums tirgus parmainu
gadijuma un ir piesaistits 12 méne$us ka maksimums (jo Ligumu var partraukt jebkura no pusém,
bridinot par to sesus ménesus ieprieks), un ta atlidziba ietver ad hoc prémiju, lai kompensétu pasam
ieguldijumam piemérotos ierobezojumus. Prémija, ko Italija novérté ar 0,25-0,50 procentu punktiem,
atbilst vidgjai pelnas starpibai starp 30 gadu valsts obligacijam un 10 gadu valsts obligacijam pie
vésturiski zemam likmém (0,20-0,40 procentu punkti).
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Prémiju var uzskatit par ex post atlidzibu, kas kompensé PI
saistibas un liegto iesp&u aktivi parvaldit savus lidzeklus,
un ta ir sapratiga samaksa no Valsts kases puses, kura
rikojas ka privats aiznémgjs, ievérojot Liguma noteikumus,
kas aizsarga Valsts kasi pret nelabvéligiem tirgus apstak-
liem (Liguma partraukSanas iespéja, Liguma tris gadu
termin§ un parametru atjaunind$ana ik péc divam
nedélam).

6.7. Salidzinajums ar alternativam ieguldijjumu strate-
gijam (aktiva lidzeklu parvaldiba)

Italijas varas iestades ir nositjjusas Komisijai [...] péti-
jumu, lai pieraditu, ka Liguma paredzéta atlidziba nepie-
Skir PI nekadas prieksrocibas.

[...] pétijuma ir aplakoti $adi aspekti:

i) Sie ir iemesli, kade] Valsts kases maksata atlidziba PI
par noguldjjumu ir taisniga:

— [...] veiktas PI noguldijumu bazes parbaudes rezul-
tata, ko [...] pétijuma izmanto ka faktu, ir izdarits
secinajums, ka péc teorétiski svarstigakas dalas
samazinasanas noguldijumu sagaidamais ilgums ir
loti liels un gandriz bezgaligs. Lidzigas pieejas
parasti tiek izmantotas banku sistéma,

— noguldijumu bazes Ipasibas ilguma zina tiek attie-
cinatas uz Valsts kasi saskana ar likumdosanu,

— Valsts kases veikta maksajumu indekséSana atspo-
gulo S0 pieeju, 10 % saistot ar 12 méneSu para-
stajam valsts iek$gja aiznémuma paradzimém
(vissvarstigako dalu), 10 % — ar desmit gadu valsts
obligacijam (dalu, kas saskana ar konservativakiem
pienémumiem varétu samazinaties laika gaitd) un
80 % — ar 30 gadu valsts obligacijam,

— 3o attiecibu pamata ir PI un Valsts kases ilgtermina
saistibas,

— PI ka nogulditagjam piemérotie ierobezojumi ietver
netiedas izmaksas un apgratinajumus:

— noguldjjumu Valsts kasé nevar uzskatit par
bezriska istermina aktivu, nemot véra PI pasta-
vigas saistibas glabat savu naudu Valsts kasé.
Pelna no noguldjjumiem atspogulo $is ilgter-
mina saistibas, maksajot par Italijas Republikas
netieso ilgtermina risku, kas ir aprékinats ka
papildu pelna 0,30 % apmera (vienads ar tirgus
starpibu, kas samaksata ar ilgtermina valsts
obligacijam, izmantojot naudas tirgus likmes),

— PI nedrikst istenot aktivas lidzeklu parvaldibas
stratégijas ([...] veiktas kvantitativas analizes
mérkis ir noteikt apgratindjumus, ko uzliek
$ads ierobezojums);

ii) PI procentu starpibas salidzindgjums ar salidzinamu
privata sektora banku procentu starpibu ir izklastits
turpmak:

— PI izmaksas, ko rada noguldjumu iegiisana no
mazumtirdzniecibas klientiem, atbilst mazumtirdz-
niecibas noguldijumu izmaksam privata sektora
bankas, ka Komisija to ir atzinusi,

— faktiski privata sektora banku sasniegta procentu
starpiba attieciba uz dalu, kas atvasinata no nogul-
dijumiem pasu tiklos, ir ievérojami augstaka neka
PI procentu starpiba (4,7 % 2006. gada salidzina-
juma ar PI starpibu — 3,75 % un 4,6 % 2005. gada
salidzinajuma ar PI starpibu — 3 %). [...] skatjjuma
Sie skaitli pierada, ka PI netieck sniegts valsts
atbalsts;

iii) salidzinajums par PI pieméroto terminu neatbilstibu
tas privata sektora lidzveértigu dalibnieku piemérota-
jiem terminiem.

Saskana ar [...] modeli PI noguldjjumu bazei ir
gandriz bezgaligs darbibas ilgums, ko tas piesardzigi
aprékina vismaz 60,8 % apméra no kopégja ilguma (ar
VaR metodi, izmantojot 10 gadu periodizacijas
robezu). Saskana ar Ligumu PI izmanto ienémumus
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no savas noguldijumu bazes, lai finansétu ilgtermina
instrumentu, noguldjjumu Valsts kasé. Lai apzinatu
privata sektora banku ricibu, tika veikta parskatu
analize bankam, kas specializéjusas valsts sektora
finansésana, pieméram, Dexia un Depfa, kuram tika
konstatéta vienada darbiba. Sis bankas iegiist aptuveni
50 % no savam vajadzibam vidgja lidz ilga termina,
finansgjot pargjas istermina vajadzibas no atpirksanas
darfjumiem ar Eiropas Centralo banku un finansu
starpnieku noguldijumiem, un iegulda savu finansé-
jumu aizdevumos valsts iestadém, parasti ar terminiem
no 10 lidz 50 gadiem;

kvantitativa analize ar mérki pieradit aktivas lidzeklu
parvaldibas ieguvumus:

— sakot no 2007. gada marta, PI ieguldija euro zonas
valstu obligaciju portfeli, pabeidzot to 2007. gada
decembri, kad tika sapemta atlikusi noguldijuma
dala no Valsts kases,

— PI lemumi par ieguldijumiem tika piepemti, ka ari
juridiskie ierobezojumi un uzpémuma mérka
rentabilitates (rendita) apjoms tika nemts veéra,
balstoties arT uz tirgus piedavatajiem apstakliem
un iespgjam. 2008. gada sakuma portfelis ietvéra
lielu kapitala pieaugumu. Valsts kasé esosie nogul-
dijumi radjja tikai ienakumus no pasreizéja tirgus
bez jebkadas kapitala pieauguma vai zaudgumu
iespgjamibas un bija piesaistiti mainigam likmeém,

— salidzinajumam, kas varétu apstiprinat aktivas
lidzek]u parvaldibas ienesiguma parakumu attieciba
pret saskana ar Ligumu giitas pelnas ienesigumu,
aplikojamiem datiem jabat saistitiem ar ilgaku
periodu, nemot veéra kapitala picauguma vai zaude-
jumu svarstigumu. NepievérSot uzmanibu PI port-
fela pasreiz sasniegtajai augstajai kopéjai pelnai,
kvantitativas analizes mérkis ir pieradit, ka
prasmiga lidzeklu parvaldiba var pastavigi nodro-
§inat augstaku pelnu ilgaka termina,

— analize sastav no divam dalam, vienai no tam
aplikojot pagatnes sniegumu (pirmie divi punkti
turpmak), bet otrai — nakotnes sniegumu (tresais

punkts turpmak):

— [...] piepem divas stratégijas ar atpakalejosu
speku PI noguldijumu portfela lidzeklu parval-
dibai, no kuram vienas pieméroSanas ilgums ir
lidzigs ar VaR metodi veikta [...] pétjjuma
portfela (etalona portfela) ilgumam, bet otra

tiek istenota, izmantojot PI paSreiz pienemtos
kritérijus  un  ieguldjumu  ierobezojumus
(taktiska strategija) (*°), pamatojoties uz auto-
matiskiem  kvantitativiem  modeliem (*!).
Pédgjos 10 gados pelna, kas gita saskana ar
taktisko stratégiju, ir bijusi aptuveni par
1,62 % gada augstaka neka saskana ar Ligumu
taja pasa laika perioda giita pelpa (lai gan Seit
nav nemtas véra darfjumu izmaksas). Bet divu
gadu laika no 2005. lidz 2006. gadam gita
pelna 2,45 % apmera bija zemaka neka saskana
ar Ligumu gita pelna 4,14 % apméra,

— tiek minéts La Banque Postale gadijums (skatit
69. apsvérumu ieprieks),

— visbeidzot, [...] ir noteicis konkrétus lidzeklu
parvaldibas risinajumus, ko PI varétu istenot
tuva nakotné ar mérki giit pelpu, kas ir
augstaka par pelnu no pasiviem ieguldijumiem
valsts obligacijas, bet neradot ievérojamu
papildu risku.  Pétijums ietver detalizétu
aprakstu par §im stratégijam. Isuma tas ir
sadas:

Lai salidzinatu pilniba indekséta portfela (Valsts kase
esodais noguldijums) un aktivi parvalditu lidzeklu portfela
(pirmais iepriek$minétais punkts) sniegumu, Italija uzskata,
ka jaaplako ievérojams laikposms — 10 gadi, aptverot
vismaz pilnu ekonomisko ciklu. Tiesi tade] [...] pétijums
salidzina Liguma paredzéto pelnu ar to, kas iegfita no
alternativam  stratégijam 10 gadus ilga laikposma un
nevis Isaka laikposma. Analizgjot Isakus periodus,

(*%) Papildu informacija par abam stratégijam ir ieklauta 208. apsve-

ruma ii) punkta.
(*1) Modelis ir automatisks tada zina, ka ieguldijumi tiek veikti automa-
tiski, nemot véra tirgus parametrus un gaidimas parmainas.
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var nemt véra tikai konkrétas ekonomiska cikla fazes.
Procentu likmém pieaugot, portfeliem ar fiksétu likmi ir
tendence sasniegt zemakus rezultatus salidzinajuma ar
portfeliem ar mainigu likmi; procentu likmém samazino-
ties, situdcija ir pretgja. Laika no 2005. gada lidz 2007.
gada vidum procentu likmes pieauga un uz fiksétas
procentu likmes balstitas alternativas ieguldjjumu straté-
$ijas, tadas ka [...] izmantotas, noveda pie kapitala zaude-
jumiem un nesa mazaku pelnu neka Liguma paredzéta
pelna.

Saskana ar Italijas varas iestadém 10 gadus ilga perioda uz
mainigam likmém balstitus ieguldijumu portfelus var sali-
dzinat ar ieguldjjumu portfeliem, kas balstiti uz fiksétam
likmém, jo kapitala pieaugumam un zaud&umiem ir
tendence kompensét vienam otru. Desmit gadus ilga
perioda pelna no portfeliem ar fiksétu likmi bitiba atbilst
pelnai no portfeliem ar mainigu likmi. Aktiva lidzeklu
parvaldiba noteikti nes labaku pelnu neka Liguma pare-
dzéta pasiva (parametriska) parvaldiba (pieméram, pelpa
no [...] piedavata etalona ar vidgo piecu gadu ilgumu
atbilst Liguma paredzétajai pelnai ar daudz lielaku vidgjo
ilgumu).

Turklat Italijas varas iestades apgalvo, ka Komisijai bitu
janoskir risks Istermina no riska vidéja termina. Veértspa-
piru ar fiksétu likmi un 10 gadu terminu vértiba var loti
mainities istermina, bet visa 10 gadus ilgaja perioda obli-
gacijas ar fiksétu likmi nodrosina tada limena pelnu, kas,
ja to fiksé, ir Joti drosa. Kopuma 10 gadus ilga perioda
pelnai no portfeliem ar fiksétu likmi ir tendence atbilst
pelnai no portfeliem ar mainigu likmi, kaut ari tiem ir
lielaks risks, jo tie ir paklauti ikgad&jam procentu likmju
izmainam.

Ista alternativa ieguldijumu parvaldiba, kam piemit zinama
elastiba un kuras ietvaros tiek izmantoti visi tirgd
pieejamie finansu instrumenti, palielina iespéju iegiit rezul-
tatus, kas ir labaki salidzindgjuma ar statiska portfela
(pieméram, Liguma paredzéta portfela) rezultatiem.

Italija norada, ka, noslédzot Ligumu ar Valsts kasi,
procentu likmju nakotnes tendences un liguma ilgums
nebija zinami. Italija uzskata, ka mainigo parametru izvéle

bija racionala ekonomiska zina, jo ta bija taisniga un
pamatota abam pusém, PI un Valsts kasei.

Attieciba uz salidzinoSo riska un pelpas analizi Italija
uzskata, ka pasta norekinu kontu noguldjjumam Valsts
kasé ir nenovérsami nelabvéligaka riska un pelnas attieciba
neka valsts obligacijam ar fiksétu likmi un terminu no 1
lidz 10 gadiem. Saskana ar Italijas iestadém vértspapiriem
ar mainigu likmi vienmér piemitis svarstigums attieciba uz
cenu, kas ir zemaka neka veértspapiriem ar fiksétu likmi,
esot tie$i proporcionala vértspapira terminam. Tomér
cenas svarstiguma jédzienu nedrikst sajaukt ar pelnas svar-
stiguma jédzienu: no pelnas perspektivas Ligums var biit
riskantaks neka portfelis ar fiksétu procentu likmi attieciba
uz ta ietekmi uz PI procentu starpibu (ja procentu likmes
samazinas, portfeli ar mainigu likmi ir riskantaki neka
portfeli ar fiksétu likmi, jo tie nav aizsargati pret parce-
nosanas risku, tadgjadi samazinot PI starpibu). Tapéc
instrumentam ar mainigu likmi piemit zems cenu svarsti-
gums, bet augsts pelnas svarstigums. Turklat PI izman-
totas metodes pasta norékinu kontu parvaldibas risku
uzraudzibai, balstoties uz Basel II principiem, izvérté
procentu likmes izmainu ietekmi uz paredzétajam naudas
plismam. S1 12 gadus ilga perioda veikta analize pierada,
ka augstako risku rada obligacijas, kuru termin$ beidzas
nakamo 12 ménesu laika (nemot véra refinansésanas
risku), un daZas obligacijas ar mainigu likmi, bet ne ilgter-
mina obligacijas ar fiksétu likmi. Aktiva parvaldiba lautu
PI istenot pelnas uzlaboSanas politiku atbilstosi pasrei-
z&am tirgus scenarijam un mainit ta portfeli pemot
véra pelnas maksimizacijas stratégijas.

Saskana ar Italijas varas iestadém Ligums bija balstits uz
mainigam likmém, jo pastavéja nepiecieSamiba aizsargat
abu pusu intereses: PI vélgjas taisnigu atlidzibu saskana
ar tirgu, savukart Valsts kase velgjas, lai finanséjuma
izmaksas atbilstu tas vidéja termina lidz ilgtermina parada
izmaksam.

Italija apgalvo, ka, ja PI bitu jaizveido portfelis ar bezga-
ligu terminu, tas sastavétu no 60 % 30 gadu euro zonas
valstu vertspapiru un 50 gadu OAT obligaciju un 40 %
daudzgadigo valsts obligaciju ar ilgumu no 0 lidz 10
gadiem. Sis loti teorétiskais un neticamais portfelis biitu
radijis pelnu 3,6 % apmera 2005. gada, 3,65 % apmera
2006. gada un 3,7 % apmeéra 2007. gada. Ta pelnas svar-
stigums batu Joti zems, bet loti gara termina dé| riska
ietekme biitu ievérojama.
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(86) [...] pétijuma ir ari noradits, ka saistibas rada PI alterna- zemaka neka Liguma noteikta likme. Saskana ar Italijas

(87)

(90)

tivas izmaksas un risku, ierobezojot tas ieguldjjumu
iespju loku. Noguldijums Valsts kasé bija saistits tikai
ar Italijas Republikas kreditrisku, nelaujot PI meklét
daudzveidigas ieguldijumu iesp&jas euro zonas valstu obli-
gaciju tirgli. Kreditrisku ierobezoja likviditates risks, patei-
coties noguldijuma ilgtermina raksturam un pirmstermina
izpirkSanas tiesibu neesibai. Alternativas izmaksas, kas
saistitas ar liegto iespé&ju ieguldit daudzveidiga aktivu port-
feli, balstoties uz kreditrisku, Sobrid ir aprekinatas diapa-
zonda no 1% lidz 1,50 % gada, ja tiek nemtas véra AA
reitinga Eiropas finansu iestades obligaciju tirgt, un diapa-
zona no 0,60 % lidz 1% gada, ja tiek nemti véra AA
reitinga Eiropas uzpémumi obligaciju tirgd. Portfela
aktivas parvaldibas ierobezojumu ir griiti izvértét: La
Poste piemérs un tada veida tirdzniecibas sistémas aktiva
parvaldiba, kura tiek veikti ieguldijumi euro zonas valstu
obligacijas, pierada, ka ir iesp&ams iegiit augstaku pelnu
neka pelna no noguldjjuma Valsts kasé.

Italijas varas iestades pamato salidzindjumu starp Liguma
mehanismu (balstitu uz mainigam procentu likmém) un
[...] izmantotajiem automatiskajiem kvantitativajiem
modeliem, kas vérsti uz aktivas parvaldibas (balstitas uz
fiksétam procentu likmém) ieguvumu pieradiSanu, minot,
ka obligacijas tirgojoso tirgus dalibnieku un kops 2007.
gada ari PI ierastajai praksei ir vajadzigi ieguldijumi
vértspapiros ar fiksétu likmi. Tas piebilst, ka drizak jasali-
dzina aktiva un pasiva lidzeklu parvaldiba, nevis vertspa-
piri ar mainigam un fiksétam likmém.

Visbeidzot, Italija uzskata, ka Liguma paredzétais atli-
dzibas mehanisms, kas pieméro istermina procentu likmes
pasta norekinu kontos iegito lidzeklu svarstigajai dalai,
nodrosina Valsts kases reala likviditates riska pareizu apré-
kinu.

Kritika par ABI komentariem

Italija apgalvo, ka pasta norékinu kontu likmi nevar
indekset atbilstosi Istermina parametriem (tadiem ka
pelna no 12 ménesu parastajam valsts iek$éja aiznémuma
paradzimém) iegiito lidzeklu stabilitates dé].

Ja 2005. gadu uzskata par parskata gadu, ka to darfja ABI,
tas var novest pie maldinosas analizes, jo 2005. gads ir
tiesi tas gads, kad istermina procentu likmes bija visze-
makas: pelpa no 12 méneSu parastajam valsts ieks¢ja
aiznémuma paradzimém bija 2,21 %, esot par 1,69 %

(94)

iestadém ABI analizes neobjektivitati apliecina fakts, ka
2007. gada februari pelpa no 12 méne$u parastas valsts
ieksgja aiznémuma paradzimes bija aptuveni 3,9 %, bet
starpiba starp $o raditaju un Liguma groza vidgjo apjomu,
tolaik apméram 4,5 %, bija -0,60 %, kas ir gandriz viena
tresdala no ABI noraditas starpibas.

Attieciba uz ABI veikto salidzindjumu ar CDP iegiito atli-
dzibu par valsts iestade nogulditajiem lidzekliem (ar
mainigu seSu meéneSu procentu likmi, kas lidzvértiga
parasto valsts iek$gja aiznémuma paradzimju seSu ménesu
bruto procentu likmes vienkar$ai vidgjai aritmétiskajai
vértibai un ménesa Rendistato indeksam) Italija apgalvo,
ka CDP nevar salidzinat ar PJ, jo tie ir atskirigi uzpémumi
struktiiras, uznéméjdarbibas, mérku, darbibu, organizacijas
un ieguldjumu politikas zina. Otrkart, ta ki ménesa
Rendistato indekss apzimé vidéja termina lidz ilgtermina
likmi, ABI nonak pretruna ar sevi, apgalvojot, ka Valsts
kasé nogulditie PI lidzekli biitu jaatlidzina atbilstosi ister-
mina parametriem.

Italija arT piezimé, ka pasta norékinu kontos iegitie lidzek-
li tirgl ir unikali un ka ir grati atrast tiem kaut vienu
aizstajeju. Bet iegfito lidzeklu stabilitate lauj tos prakse
uzskatit par lidzvértigiem ilgtermina instrumentam lidz-
eklu iegfiSanai un parada, ka salidzinajums ar 12 ménesu
istermina valsts ieksgja aiznémuma paradzimém ir neatbil-
Stoss.

7. PASAKUMU NOVERTEJUMS

Novértéjamais pasakums ir shéma, kas izveidota ar 2006.
gada Finan$u likumu un Ligumu, nosakot Valsts kases
maksajamo aizdevuma likmi par PI noguldjjumiem.

Lai noskaidrotu, vai pasakums uzskatams par valsts
atbalstu 87. panta 1. punkta izpratng, Komisijai ir jaiz-
Verté, vai shéma:

— paredz atbalstu, ko pieskir valsts vai no valsts lidzek-
liem,

— sniedz ekonomiska rakstura prieksrocibu,
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— var izkroplot konkurenci, dodot prieksroku konkre-
tiem uznémumiem vai konkrétu precu razosanai,

— ietekmé dalibvalstu savstarpéjo tirdzniecibu.

7.1. Valsts lidzeklu izmantosana

Lai pieraditu valsts atbalsta esibu, prieksrocibam jabut
sasaistamam ar valsti un tie$i vai netiesi finansétam no
valsts lidzekliem.

Atlidzibu maksa Ekonomikas ministrija/Valsts kase, pama-
tojoties uz atseviskiem likumiem, rikojumiem un ligu-
miem, kas piemeérojami PL

Tade] ir iestdjies iepriek§ minéto nosacijumu kopums.
Procenti PI tiek izmaksati no valsts lidzekliem.

7.2. Selektivitate

87. panta 1. punkts aizliedz atbalstu kas “dod prieksroku
konkrétiem uzpémumiem vai konkrétu precu razoanai’,
citiem vardiem — selektivu atbalstu.

Ne visiem uzpémumiem Valsts kasé var bt norékinu
konts ar atlidzibu, lai gan teorétiski, nemot véra sistémas
raksturu un sistémas ekonomiku, uzpémumi varétu git
labumu no $adas kartibas. Jebkura gadjjuma Italija nav
pieradijusi, ka sistémas raksturs un ekonomika attaisno
to, ka Joti neliels skaits dalibnieku g@ist labumu no 3ada
veida norékinu kontiem.

Turklat 2006. gada Finansu likumu un Ligumu pieméro
tikai PI.

(101) Tade] PI izmaksatas aizdevuma likmes ir selektivas.

(103

(106

7.3. Ietekme uz dalibvalstu savstarpéjo tirdzniecibu
un konkurences izkroplojums

(102) 87. panta 1. punkts aizliedz atbalstu, kas ietekmé dalib-

valstu savstarpgjo tirdzniecibu un rada vai draud radit
konkurences izkroplojumu.

[zvértéjot abus nosacjjumus, Komisijai nav jakonstaté, ka
atbalsts ir ietekméjis dalibvalstu savstarpgjo tirdzniecibu
un radijis konkurences izkroplojumu, bet gan jaizverte,
vai §is atbalsts varétu ietekmét tirdzniecibu un izkroplot
konkurenci (*?). Ja dalibvalsts pieskirtais atbalsts stiprina
kada uzpémuma ekonomisko stavokli atskiriba no citiem
Kopienas ieksgja tirdznieciba konkurgjosiem uzpému-
miem, tad uzskatams, ka $ads atbalsts ietekmé pargjos
uznémumus.

(104) PI paSai nav jaiesaistas Kopienas ieksgja tirdznieciba.

Dalibvalsts pieskirtais atbalsts uzpémumam var palidzet
saglabat vai palielinat ta aktivitati vietgja tirgt, tadél citu
dalibvalstu uzpémumiem ir mazak izredzu ienakt attie-
cigas dalibvalsts tirgh. Turklat, stiprinot uznémumu, kas
ieprieks nav iesaistijies Kopienas iek$€ja tirdznieciba, var
radit apstaklus, kas tam lauj ieklat citas dalibvalsts tirgd.

(105) Ka minéts $§a lémuma 2. iedala “PI un Bancoposta komerc-

darbiba — konkrétie tirgi”, Italija pasta nozaré eksistéja
neliela konkurence ari pirms pakapeniskas liberalizacijas,
ko veicinaja Kopienas tiesibu akti.

Konstatéts, ka batiskaka problema ES pasta nozares
parstavjiem ir bijusi pieaugo$d konkurence visos tirgus
segmentos — véstulu pasta, sttjumu un kurjerpasta pakal-
pojumos. Lai gan stitijumu un kurjerpasta tirghi jau gadu
desmitiem ir briva konkurence, véstulu pasta segmenta
tiesiskie monopoli ir stipri kavéjusi konkurences attistibu.
Saskana ar dalibvalstu reglamentéjoSo iestazu un pasta
uznémumu teikto, sitfumu parvadajumu un kurjerpasta
tirgus segmenta pastav izteikta konkurence gan vietéja,
gan starptautiska [imeni, tomér véstulu pasta segmenta
konkurence tikai veidojas (*3).

(*?) Skatit, pieméram, Kopienas Tiesas spriedumi lieta C-372/97 Italijas

Republika pret Komisiju [2004] ECR [-3679, 44. punkts.

(¥) WIK-Consult pétijums The Evolution of the Regulatory Model for Euro-

pean Postal Services (Eiropas pasta pakalpojumu regulésanas modela
attistiba), 2005. gada julijs.
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(108

(109

(110

(107) Kurjerpasta pakalpojumi, satfjumu parvadajumu pakalpo-

jumi klientiem juridiskam personam un logistikas pakal-
pojumi Italija tika attistiti ar privatuzpémumu palidzibu,
dazi no kuriem, tadi ka TNT un DHL, ir dibinati citas
dalibvalstis. Komisijas 2004. gada publicétais zinojums (*4)
atklaja, ka vairaki pasta nozares uzpémumi (Apvienotas
Karalistes Royal Mail, Niderlandes TPG, Vacijas Deutsche
Post un Francijas La Poste) ir parpémusi Italija esoSos
pasta pakalpojumu uzpémumus.

Komisija norada, ka attieciba uz finansu pakalpojumiem
banku sektord konkurence pastav vairakus gadus. Progre-
siva tirgus liberalizacija veicinaja konkurenci, kuru aizsaka
EK liguma noteikta kapitala briva kustiba.

Turklat, ka jau ieprieks skaidrots iepriekséja valsts atbalsta
lieta attiectba uz PI, iepriek§ Ente Poste Italiane (+3), PI
konkuré ar bankam un finan$u pakalpojumu sniedzgjiem,
kas piedava produktus, kurus lielakoties var aizstat ar PI
produktiem. Visbitiskakais ir tas, ka vietas, kur atrodas
gan banku, gan pasta filiales, pasta noreékinu konti
konkuré ar banku norékinu kontiem. Dazu pédéjo gadu
laika PI ir ievérojami paplainajis klientiem piedavajamo
maksajumu pakalpojumu klastu, papildinot tradicionalos
pasta instrumentus (norékinu kontu noguldijumu kvitis
un pasta parvedumus) ar jaunu instrumentu virkni, ko
agrak piedavaja tikai bankas (debetkartes un kreditkartes,
kredita parvedumi vai regularie debeta maksajumi par
komunalo pakalpojumu rékiniem). Dazos gadijumos,
pieméram, saistiba ar debetkartém un regulariem debeta
maksajumiem pakalpojumu sniedz pats PI, bet citkart PI
izplata treSo pusu produktus (tadus ka kreditkartes, ko tas
izplata banku varda). Sie jaunindjumi palielindjusi PI
piedavato finansu pakalpojumu aizstajamibu ar tiem
pakalpojumiem, ko piedava bankas.

Atbalsts var nelabveligi ietekmét bankas un citus Italijas
finansu tirgus dalibniekus. It Ipasi nemot véra to, ka Valsts
kases garantéta atlidziba par PI noguldijumiem parsniedz
konkrétaja tirgti noteikto slieksni, PI bas vairak ieintere-
séta paplasinat uzpémeéjdarbibu noguldijumu piesaistisanas
joma, neka ta to izvélétos apstaklos, kad ta sapemtu
vienigi tadu atlidzibu, kas tirgli uzskatima par normalu.
Attiecigi bankam tirgus izredzes samazinasies.

(*4) WIK-Consult pétijums Main Developments in the European Postal Sector

(Galvenie notikumi Eiropas pasta nozaré), 2004. gada jilijs. Ipasi
skatit 5.1.6. tabulu Geographical distribution and business focus of
companies acquired by the “Big four” (“Liela cetrinieka” iegadato uzpé-
mumu  geografiskais sadalijums un uznémeéjdarbibas galvenie
virzieni) (1998. gads un nakamie gadi lidz 2004. gada junijam).

(*) 2002. gada 12. marta lémums (OV C 282, 19.10.2002., 29. lpp.).

(111) Ta pasa iemesla dé] Komisija uzskata, ka pasakums apgri-

tina citas dalibvalstis dibinatam uzpéméjsabiedribam
ienakt Italijas tirgi. Dazadu dalibvalstu bankas Italija
darbojas vai nu tiesi ar filidlu vai parstavniecibu palidzibu,
vai netiesi, kontrolgjot Italija dibinatas bankas un finansu
institiicijas. Ka pieméru var minét nesenos Italijas banku
(Antonveneta un BNL) parrobezu kapitala darfjjumus. Nos-
tiprinats PI stavoklis tirgli aizkavé abu veidu ienaksanu
tirgti.

(112) Jasecina, ka dalibvalstim ir savstarpéja tirdznieciba pasta

113

(114

115

(116

=

=

=

=

un finandu pakalpojumu nozarés. Aizdevuma procentu
likme stiprina PI pozicijas Kopienas ieksja tirghi konku-
1§joso pasta nozares uznémumu un banku vidd. Tadgjadi
pasakums var ietekmét minéto tirdzniecibu un izkroplot
konkurenci.

7.4. Ekonomiska rakstura prieksrocibas

Lai uzskatitu par valsts atbalstu, pasakumam ir jasniedz
prieksrocibas konkrétiem uznémumiem.

7.4.1. Analizes konteksts

Jau iepriek§ minéts, ka saskana ar 2006. gada Finansu
likumu un Ligumu noteikta aizdevuma procentu likme
radis ekonomiska rakstura priekSrocibas, ja ta bis
augstaka neka procentu likme, ko privats aiznéméjs, ieve-
rojot tirgus nosacijumus, batu gatavs maksat PI par nogul-
ditajiem lidzekliem, pemot véra to raksturu un apjomu.

Novértéjot pasakumu, Komisija analizés, vai Liguma
noteikta atlidziba ir lidziga tai, ko tirgus ekonomika
privats aiznémgjs biitu gatavs maksat par nogulditajiem
lidzekliem, it ipa$i nemot véra saistibas un saistitos
finansu riskus (7.4.2. iedala). Adekvatai atlidzibai bitu
jaatspogulo gan sagaidama pelna, gan risks, nevis tikai
péc tam noteikta pelnas izpilde.

Turklat Italija ir vairakkart apgalvojusi, ka saistibu de] PI ir
radita neizdevigaka situacija, jo bez saistibam ta varétu gt
augstaku pelnu. Komisija analizés Italijas argumenta
pamatotibu (7.4.3. iedala).
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(117) Komisijas analizes pamata ir sarezgits ekonomisks novértéjums. Komisijai ir plasa ricibas briviba, ja tas
pasakums ietver minéto noveért§umu (49).

(118) Visbeidzot, 2006. gada 4. aprili speka stajusais Ligums tika noslégts 2006. gada 23. februari (*).
Komisijai javeic analize, pamatojoties uz informaciju, kas ligumslédzéam pusém bija pieejama lidz
2006. gada februarim.

7.4.2. Tirgus ekonomikas apstaklos stradajosa apdomiga aiznémeja tests

(119) Nosakot aizdevuma procentu likmi, tirgus ekonomikas apstaklos stradajoss apdomigs aiznéméjs
(turpmak — privats aiznémgjs) ka bitiskakos batu izveértéjis $adus faktorus:

— noguldito lidzeklu bruto apmeéru,
— noguldijumu nemainigas un svarstigas dalas,
— noguldijumu vidgjo ilgumu un atskiribas,
— finansu riskus.

(120) Sie elementi ir savstarpéji saistiti un kopa nosaka procentu likmi, ko privats aiznéméjs biitu gatavs
maksat no riska un pelnas attiecibas viedokla. Saja lémuma tie tiks analizéti péc kartas. Tadgjadi biis
iespgjams nonakt pie secinajumiem par attiecigo procentu likmju struktGru un apméru, lai konstatétu
Liguma noteikto likmju un privata aiznéméja likmju atskiribas.
7.4.2.1. Noguldito lidzek]u bruto apmérs

(121) Lidz 2004. gadam pasta norékinu kontos iegiitos lidzeklus noguldjja ne tikai Valsts kasé, bet arl
CDP (*3). Saja tabula paradits pasta norékinu kontu vidgjais apjoms un vidéjais gada noguldijums
Valsts kase.

4. tabula
(miljardi EUR)
1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Pasta norékinu konti [...] Lot a1yttt et eex b eea b el | el
Noguldijums Valsts [...] S S O O OO O OO I O PO I I PO
kase
(122) No 2002. gada un velak lielais noguldjjumu picaugums Valsts kasé ir saistits ar BancoPosta norekinu

konta atvérSanu. Pirms BancoPosta konta atvérSanas pasta norékinu konts nebija piemérots mazum-
tirdzniecibas instruments saistitu pakalpojumu (tadu ka kreditkartes un debetkartes) triikuma dél; pasta
norékinu kontus galvenokart izmantoja valsts parvaldes iestades un uzpémumi, kas izraksta lielu
skaitu rékinu (valstu komunalo pakalpojumu uzpémumi).

(*6) Pirmas instances tiesas lémums lieta T-198/01 Technische Glaswerke Ilmenau [2004] ECR 11-2717,97. punkts.
(*) Tas piemérojams ar atpakalejosu datumu no 2005. gada.
(*%) Privatie aiznéméji nemtu véra tikai tos lidzeklus, ko tie var izmantot.



10.3.2009. Eiropas Savienibas Oficialais Véstnesis L 64/25

(123) Italijas varas iestades apgalvo, ka pasta norekinu konti Valsts kasei ir stabils un uzticams lidzek]u
avots, kalpojot ka alternativa tirgum. Italija arf norada, ka perioda no 2005. lidz 2006. gadam, kad
Ligums tika gatavots un noslégts, bija planots, ka noguldijumu apjoms norékinu kontos pieaugs.

(124) Saja konteksta 35 miljardi euro ir ievérojama aizdevuma summa, ko izsniedz viens aizdevéjs. Tomér
Komisija norada, ka perioda no 2001. lidz 2005. gadam (*°) ik gadu Italijas Valsts kase emitéja gan
istermina, gan ilgtermina veértspapirus aptuveni 400 miljardu euro vertiba, kuru skaits parsniedza

pieprasijumu. Tadgjadi Saja perioda tirgh bija pietickami daudz lidzeklu.

=

125

~

Turklat Komisija vér§ uzmanibu uz to, ka noguldijjumu pieaugums pasta norékinu kontos nebat
nenozimé noguldijumu pieaugumu Valsts kasg, jo saistibas var, vismaz teorétiski, tikt grozitas (skatit
turpmak).

7.4.2.2. Noguldijumu stabilas un svarstigas dalas

(126

=

Parasti atlidziba, ko privatais aiznéméjs biitu gatavs maksat, ir atkariga no pieejamo lidzeklu ilguma.
Atlidziba par lidzekliem ar ilgtermina saistibam parasti ir augstaka neka par lidzekliem ar istermina
saistibam. Liguma gadijuma naudas lidzekli bitiba ir bez saistibam: ja PI sanemto noguldjjumu limenis
samazinas, attiecigi samazinas ari Valsts kasei piecjamo lidzeklu apjoms. Tomér vésturiskais lidzek]u
apjoms un to attistiba laika gaita pierada, ka ir iesp&jams nodalit noguldijumu nemainigo un svarstigo
dalu.

127

—

Ta ka 3aja situdcija Valsts kasei ir pieejams relativi stabils finanséuma avots, Italijas varas iestades
uzskata, ka ir pamatoti atlidzibas aprékinasanas noliikos izmantot kritériju, kas daléji atspogulo lidz-
eklu ilgtermina raksturu. Komisija piekrit uzskatam, ka privats aiznémeéjs saistis nemainiga lidzeklu
apjoma atlidzibu ar vidgja vai ilgtermina parametriem, bet svarstigas atlikusas dalas atlidzibu — ar
istermina parametriem.

(128

=

Ka iepriek$ minéts, Italija pienémusi, ka pasta norékinu kontu kopgjo noguldijjumu nemainiga dala ir
vienada ar gada zemako pasta norékinu kontu kopé&o noguldijumu svarstigo dalu. Pasta norékinu
kontu gada kopgo noguldjjumu zemaka limena un gada kopgjo vidgjo noguldijumu starpiba veido
pasta norékinu kontu gada kopé&jo noguldijumu svarstigo daju.

(129

~

Italija ir apstiprinajusi un Komisija ir apliecinajusi, ka citas finandu iestades noskir “nemainigo” un
“mainigo” dalu, lai raksturotu noguldjjumu apjomu, ko tie sapem, veicot ikdienas saimniecisko
darbibu. Tiek piclietotas dazadas metodes $o atskiribu noskaidrosanai (%), bet Italijas varas iestazu
piedavata metode ir saméra viegli piemérojama. Un §is metodes rezultata iegitais etalons ir tuvu
rezultatam, ko iegiist ar citu metozu palidzibu.

(130) Tapéc Komisija var izmantot Italijas piedavato metodi, lai noteiktu noguldjjumu mainigo un svarstigo
dalu atskiribas.

(*%) Turklat PI Valsts kasé veiktais noguldijums veido tikai 2,8 % no valsts vértspapiru izmaksajamas summas uz 2005.
gada 31. decembri.
(%% [...] pétjuma izmantota piesardziga metode, Skiet, ir saméra plasi izmantots piemérs.
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(131) Sakot no 1995. gada, nogulditas summas absolata izteiksmé ir $adas:

5. tabula

(miljardi EUR)

1995 1996 [ 1997 [ 1998 [ 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Vidgjie kopgjie noguldijumi [...] P O I PO PO PO I IS

pasta norékinu kontos

Vidgjie kopégjie nemainigie [...] PO PO P O O P O PO I IS |
noguldfjumi (vienadi ar kalen-
dara gada kopgjo noguldijumu
zemako limeni)

Vidgjie kopgjie svarstigie | [..] | .| L0 Ll el el e L

noguldijumi

(132

Komisija aprékinajusi, ka nemainigas un svarstigas dalas ipatsvars ir attiecigi 85,4 % un 14,6 % no
pasta norékinu kontiem perioda no 1995. lidz 2005. gadam, ar svarstigas dalas standarta novirzi
4,1 % apméra. Turklat pedgjos gados noguldijjumu svarstiga dala batiski samazinajusies, sasniedzot
10,5 % gada 2005. gada. Ménesa, ceturk$na un pusgada periodos noguldjjumu svarstiga dala vidgji ir
tuvu vai zem 10 % perioda no 1995. gada lidz 2005. gadam un no 2001. gada lidz 2005. gadam.
2006. gada pirmie ménesi apstiprina So tendenci.

(133

Visbeidzot, Komisija uzskata, ka 90 % noguldjjumu pasta norékinu konta ir uzskatami par sameéra
nemainigiem un 10 % — par sameéra svarstigiem.

(134) Ciktal tas attiecas uz saistibam, Komisija uzskata, ka procentu zina pasta norékinu kontu noguldijumu
nemainiga un svarstiga dala batu tada pati ka privata aiznéméja noguldijumam.

(135) Tadgjadi Liguma noteiktie 10 % aizdevuma procentu likmes istermina dalai $aja gadijuma ir pamatoti.
Vidéja un ilgtermina dalas svérums ir 90 %. Talak tiks noradits, ka attieciba uz vidéja un ilgtermina
dalam nav nepiecieSams detalizéti analizét vidéja termipa dalas 10 % sverumu un 80 % svérumu
ilgtermina dalai.

7.4.2.3. Noguldijumu vidéjais ilgums un atskiribas

(136) Analizgjot finanséjuma avotu bilances pasivu dalu, bankam ir janoskaidro finanséjuma sniedz&u un
finansésanas instrumentu raksturojo$as pazimes. Lai noskaidrotu, ka pasivi ietekmé naudas plismu,
pirmkart banka izvérté pasivu raksturu normalos saimnieciskas darbibas apstaklos, it ipasi nemot véra:

— noguldijumu un citu saistibu parasto pagarinasanas limeni,

— faktisko terminu péc pieprasijjuma izpemamajiem noguldijumiem, tadiem ka noguldjjumi norékinu
kontos un dazadi krajkases kontu veidi,

— pieaugumu jaunos noguldijumu kontos.
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(138

(139

(141

(137) Tapat ka izvértéjot refinansésanas limeni un jaunu aizde-

vumu pieteikumus, banka var pielietot vairakas metodes,
lai noskaidrotu savu pasivu faktisko terminu, pieméram,
izmantot noguldjjuma uzvedibu vésturiska skatijjuma.
Attieciba uz fizisko vai juridisko personu pieprasijuma
noguldijumiem vairakas bankas veic statistisko analizi,
kas nem véra sezonalos faktorus, procentu likmes
izmainas un citus makroekonomikas faktorus. Attieciba
uz liela apjoma nogulditajiem banka var veikt katra
klienta individualu analizi, izvertéjot refinansésanas iespé-
jamibu. Pieaugosa ieguldfjumu iesp&u un noguldijumu
konkurence ir apgriitinajusi saistibu rakstura novérteSanu.
Vérté ari naudas plasmu, kas rodas no bankas pasiviem
arkartas apstaklos (bankas vai visparéjas tirgus problémas).

Nemot véra o prieksvésturi, Komisija ir padzilinati izver-
tejusi Italijas sniegtos datus saistiba ar statistikas modeli,
ko PI izmantojusi, lai noskaidrotu pasta norekinu kontos
iegito noguldjjumu sapratigu un paredzamu tendenci,
pamatojoties uz vésturisko tendencu analizi ([...] péti-
jums) ()

Komisija uzsver, ka [...] pétjjuma mérkis ir noteikt rakstu-
rigo terminu noguldijumiem pasta norékinu kontos un
[...] pétijums neietver secindjumus attieciba uz Valsts
kases noguldijumu terminiem.

(140) Lai noskaidrotu noguldijumu vidgo ilgumu, Komisijai ir

jaizverte divi iesp&jamie lidzeklu parvaldibas veidi: aktivais
un pasivais.

Pasiva lidzeklu parvaldiba

Italija uzskata, ka specifiskaja PI likviditates pasivas parval-
dibas konteksta 2005. un 2006. gada [...] modelis definé
kritérijus, lai noteiktu pasta norékinu kontos iegiito lidz-
eklu darbibas ilgumu. Sads iesp&jamais modelis ir balstits
uz pasta norékinu kontu vésturiskas nestabilitates analizi
un PI kontu turétaju uzvedibas analizi (°?) un nosaka PI
klientu uzvedibas dinamiku ar 99 % ticamibas intervalu.

(*") Pat bez formali strukturéta pétijuma esibas Komisija uzskata, ka PI

un Valsts kasei jebkura gadijuma butu bijusi piekluve lidzigiem
datiem un rezultatiem, kas pamatojas uz pasta norékinu kontu
vésturi un to nakotnes prospektiem.

(*?) Piesardziga tendence balstas uz konservativu prognozi par noguldi-

jumu minimalo apjomu nakoSajos gados, atsaucoties uz vésturis-
kiem datiem par noguldjjumu ienakSanu un izpemsanu (VaR
metode).

(142) Pamatojoties uz $a modela VaR specifikaciju, izmantojot

10 gadu periodizacijas robezu, [...] % lidzeklu ir “gandriz
neierobezots” uzvedibas ilgums (tada nozime, ka tiek
uzskatits par maz iespéamu, ka péc 10 gadiem noguldi-
jumu summa bis kritusies zemak par divu tresdalu
limeni), un atlikudai dalai ir mainigs ilgums ar terminu
no 0 lidz 10 gadiem (t. i, tiek sagaidits, ka Sie noguldi-
jumi var tikt iznemti 10 gadu laika).

(143) Komisija uzskata, ka PI istenota pasiva lidzeklu parvaldiba

ir galvenokart saistibu pildiSanas rezultats. Tade] ir ipasi
svarigi izvertét, ka privats aiznéméjs analizétu saistibas, ka
ari saistibu saglabasanu laika gaita (*3).

(144) Pirmkart, saistibu ietekme izpauzas ka pasta norékinu

kontos savakto kopéjo lidzeklu vidéja ilguma parnese uz
norékinu kontiem, kurus PI tur Valsts kasé. Italija pauz
viedokli, ka saistibas ir bitisks arguments, lai aprakstitu
Valsts kasé izvietoto noguldijumu kopumu ka ilgtermina
noguldjjumus. Neesot $im saistibam, PI noguldjjums biitu
pielidzinams privata aiznéméja norékinu kontam.

(145) Otrkart, ka tas redzams 3aja attéla, Valsts kasé veikto

noguldjumu summas ir ievérojami mainijusas kops
1995. gada (°4).

2. attels

(146) Izmainas attiecigajos valsts tiesibu aktos galvenokart kalpo

ka iemesls $adam atskiribam:

— 1996. un 1997. gada bija vérojams peksns noguldi-
jumu kritums, kad 1996. gada 23. decembra Likums
Nr. 662 noteica valsts pensiju izmaksai Valsts kases
izmantoto kontu slegsanu,

(°®) Komisija uzskata, ka privats tirgus aiznéméjs butu veicis $adu

o

=

novertgjumu, it ipasi iesaistitas bruto summas de| (skatit, pieméram,
137. apsvérumu, kurd tiek noradits, ka atseviskiem liela apjoma
nogulditdjiem banka var veikt individualu novértéjumu attieciba
uz refinanséSanas iesp&amibu).

Neskatoties uz Italijas izvirzitajiem argumentiem, nav iemesla iero-
bezot novértgjumu attieciba uz datiem par laika periodu no 2001.
lidz 2006. gadam. Tomér var piekrist, ka BancoPosta konta izveide ir
radijusi ievérojamu ietekmi uz noguldjjumiem pasta norékinu
kontos un pat uz PI finansu aktivitasu uzpéméjdarbibas modeli,
tomér privats aiznémgjs biitu apskatijis garaku laika periodu.
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(150) Saja konteksta nevar tikt pienemts Italijas arguments, ka
saistibu ilgums ir neierobezots. Privats aiznéméjs varéja
uzskatit saistibas par tadam, kuram ir nenoteikts ilgums,
tikai tad, ja attiecigie tiesibu akti nebiitu atvérti groziju-
miem, ka tas acimredzami bija 2005. gada beigas (izriet
no ex post noverojumiem). Tapat Komisija nevar pienemt
Italijas izvirzitu argumentu, ka Liguma noslégsanas laika
Valsts kasei bija janem veéra saistibas un ta nevaréja pare-
dzét iesp&jamas tiesiskas izmainas, kas atradas arpus tas
kompetences jomas. Valsts kasei — ka piesardzigam aizné-
méjam tirgus ekonomikas apstaklos — biitu bijis janem
véra $is loti butiskais aspekts.

— BancoPosta konta izveide, ko atlava Likums Nr.
144/2001, radija strauju noguldijumu pieaugumu
pasta norékinu kontos 2001. gada,

— 2004. gada noguldijumu apjoms Valsts kasé ievéro-
jami palielinajas, salidzinot ar ieprieksgjiem gadiem,
kas bija rezultats 2003. gada 5. decembra ministrijas
rikojumam, saskana ar kuru Valsts kase ienéma CDP
vietu attiecibas, kas izriet no pasta norékinu kontu
apkalposanas.

151

Turklat atskirlbam laika posma no 1995. lidz 2005.
gadam Valsts kasé nogulditajas summas, kas atspoguloja
tiesisku izmainu sekas, ari batu bijis jarosina privatais
aiznéméjs uzskatit ieprieks izklastita piesardziga modela
noteikto piecu gadu vidgo ilgumu par augséjo robezu
savas piedavatas likmes noteiksanas nolaka.

(147) Italijas varas iestades apstiprina, ka izmainas tiesibu aktos
izrietéja no Valsts kases apnemsanas pieskirt PI lielaku
finansialu autonomiju. Sis process, kas aizsikas ar PI
parveidosanu par valsts sabiedribu ar ierobezotu atbildibu
1998. gada, iezimigs ar BancoPosta mazumtirdzniecibas
pasta konta atvérsanu 2001. gada.

(152

Tadgjadi lidzeklu pasivas parvaldibas konteksta Komisija
uzskata, ka, nemot véra PI finansialas autonomijas stipri-
nasanu (ieskaitot tiesibu aktu grozijumu risku, kas izraisa
ievérojamu samazinajumu tajas summas, kuras tiek nogul-
ditas Valsts kasé vai pie privata aizpéméja), Liguma
parrunu laika privats aiznéméjs piecu gadu terminu bitu
uzskatijis par maksimalo terminu savas piedavatas likmes
noteiksanai.

(148) Lidzigs notikums, kas nebija pilniba prognozé&jams 2005.
un 2006. gada (it ipasi attieciba uz ta precizu datumu),
notika 2007. gada sakuma, kad 2007. gada Finansu
likums ievérojami sasaurindja saistibu apjomu. Ta rezultata
strauji kritas PI veikto noguldijumu apjoms Valsts kasé:
2007. gada decembrT noguldijums Valsts kasé veidoja tikai
ap 25% no kopgjiem noguldjjumiem pasta norékinu
kontos. Komisija uzskata, ka laika, kad tika noslégts
Ligums, piesardzigs uzpéméjs blitu vargjis paredzét $adas
izmainas likumdosana, it ipasi $adu izmainu sekas, t. i,
attiecigi Valsts kasé vai pie privata aiznémeéja noguldito
summu samazinasanos, jo uz lielaku PI finan$u parval-
dibas neatkaribu veérstas tendences aizsakas jau pirms
vairakiem gadiem. (153

Aktiva lidzeklu parvaldiba

Italija uzskata, ka specifiska aktivas PI likviditates parval-
dibas (kas kluvusi par realitati kops 2007. gada) konteksta
modelis [...] atbalsta PI izvéli par optimalu aktivu sadali-
jumu un riska un ienesiguma salidzinoso analizi. Saja
konteksta, ka ari pamatojoties uz piesardzigu hipotézi,
PI ir sapratigi pienemt aktivu sadalfjumu ar vidgjo ilgumu
[...]-[...] gadi atkariba no izmantota modela (*).

(149) Komisija uzskata, ka laika, kad tika veiktas Liguma
parrunas, privats aizpnéméjs batu vargjis paredzét, ka
izmainas saistibas notiks tuvako piecu gadu laika. Ka tas
paradits 2. attéla un ieprick§ 146. apsvéruma, laika
perioda no 1995. lidz 2005. gadam, kad Valsts kase
vélgjas pieskirt PI lielaku finansialu autonomiju, tiesibu
akti tika pirmoreiz groziti 1997. gada, otrreiz — péc
Cetriem gadiem un treSo reizi — vél péc diviem gadiem.
Privats aiznéméjs btu to némis véra un bitu paredzgjis
turpmakas izmainas tiesibu aktos ne vairak ka piecu gadu
laika, ieskaitot iespéjamu parejas periodu dazu ménesu

(154) Saja sakara Komisija norada, ka:

(*°) Otrs [...] piedavatais modelis balstits uz konservativaku hipotézi
([...] gada parskata periodu maina un gandriz neierobezota darbibas
ilguma komponenta sadale [...]-[...] gada periodd) un sniedz vidgjo

garuma. Piesardzigs privats aiznéméjs nebiitu cergjis giit
pelnu no pasta noguldijumiem uz laika posmu, kas par-
sniedz piecus gadus.

darbibas ilgumu [...] vai [...] gadi (darbibas ilgums no [...] lidz [...]
gadiem) atkariba no ta, vai izmanto riskam paklautas veértibas pieeju
vai linedro pieeju.
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— lai aktivi parvalditu PI noguldijumus, saistibas nedrikst
bit speka,

— modelis balstits uz pienémumu par desmit gadu
parskata periodu mainu (t. i, desmitais gads atspogulo
noteikto gandriz neierobezota darbibas laika kompo-
nenta galigo izzusanas bridi),

— (hipotetiska) atbilstoda ieguldijumu portfela definicijas
pamata ir piesardziga tendence (*9),

— kopgja pasta norékinu kontos iegiito lidzeklu apjoma
darbibas ilgums atskiras no viena pasta norekinu
konta darbibas ilguma,

— [...] izstradato piesardzigai modela veidu izmanto
vairakas Italijas bankas aktiva lidzeklu parvaldiba, lai
noteiktu savu norékinu kontu darbibas ilgumu un tad
atspogulotu $o darbibas ilgumu ka dalu no savas
ALM.

(155) Komisija uzsver, ka aktiva lidzeklu parvaldiba vidgjais

kopéja pasta norékinu kontos iegiito lidzeklu apjoma
darbibas ilgums neparsniedz piecus gadus.

(156) Nobeiguma, neatkarigi no ta, vai lidzeklu parvaldiba ir

aktiva vai pasiva, privats aiznéméjs uzskatitu, ka efektivs
noguldijumu termin$ nav ilgaks par pieciem gadiem.

7.4.2.4. Provizorisks secindajums: attiecigie
aizdevumu likmes kritériji

Ka jau bija redzams, atbilstosi Italijai nemainigs ilgtermina
noguldijumu komponents atspogulojas ilgtermina aizde-
vumu likmes elementa (90 %, ko veido i) 10 %, kas saistiti
ar desmit gadu valsts obligaciju ienesigumu, un ii) 80 %,
kas saistiti ar trisdesmit gadu valsts obligaciju ienesigumu).
Svarstigo komponentu atspogulo aizdevumu likmes Ister-
mina elements (10 %, divpadsmit ménesu parastais Valsts
kases vekselis).

(*%) Turpretim novértéjuma tendence sniedz novértgjumu par to, ka

pasta norékinu kontos iegitie lidzekli attistisies, pamatojoties uz
sapratigiem makroekonomiskiem risingjumiem un  parastam
komercdarbibam. So tendenci izmanto, lai definétu budzeta mérkus.

(158) Sveértais

(159

termin$  instrumentiem, kas veido Liguma
noteikto aizdevumu likmi, tadgjadi ir 25 gadi.

Komisija piekrit uzskatam, ka privats aizpnéméjs saistis
nemainigo likviditates apjoma atlidzibu ar vidéja vai ilgter-
mina parametriem, bet svarstigas atlikusas dalas atlidzibu
— ar Istermina parametriem.

-~

(160) Ta ka privats aiznémgjs aprékinatu, ka maksimalais efek-

(161

(162)

(163)

(58

=

tiva nemainiga noguldijumu komponenta termins ir pieci
gadi, tad nemainiga komponenta tirgus atlidzibai jabalstas
uz piecu gadu wvalsts obligaciju ienesigumu. Komisija
uzskata, ka ir pamatoti izmantot $is daudzgadigas valsts
obligacijas ka vidgja vai ilgtermina salidzino3o indeksu, jo
tie ir finansu instrumenti, ko iegulditdji var izmantot ka
atsauci.

Aizdevumu likmes Istermina elements attiecas uz Valsts
kases vai privato aizpéméu noguldijumu  svarstigo
komponentu. Ikdienu, ja pasta norekinu kontos nogulditas
summas samazinas salidzinajuma ar iepriek$gjo dienu,
starpiba automatiski jaatgriez PI. Sados apstaklos privats
aiznémgjs neiegulditu noguldijumu svarstigo komponentu
parastos 12 ménesu Valsts kases vekselos.

—

Lai ik dienu parvalditu noguldijjumu izmainas, Komisija
uzskata par atbilstosu atsaukties uz tris méneSu parasta-
jlem Valsts kases vekseliem un diennakts instrumen-
tiem (°7). Atlidzibai, kas tiek maksata PI, jaatspogulo abu
$o instrumentu procentu likme.

Kaut ari teorétiski iespéjamas vairakas istermipa instru-
mentu kombinacijas, Komisija uzskata, ka iedaljjums
50-50 (°%) starp tris méneSu parasto Valsts kases vekseli
un diennakts instrumentiem lauj Istenot atbilstodu riska
parvaldibu un saskan ar to, ko daritu piesardzigs tirgus

dalibnieks.

(°7) 2005. gada Francijas La Banque Postale gada parskata noradits: “Les

opérations de bilan lides a la gestion de la partie volatile des fonds CCP
(comptes courants postaux) constituent un moindre enjew en terme de PNB
mais permettent de garantir la liquidité quotidienne. A Tactif, les fonds
correspondants sont soit placés en titres de transaction ou de placement
(ayant la note la meilleure attribuée par une agence de notation de
renommée internationale), soit prétés a trés court terme sur le marché
interbancaire (notamment au travers de prises en pensions livrées). Les
prévisions du compte courant représentatif de la partie volatile sur un
horizon de 3 mois, et sur un pas quotidien, permettent danticiper les
variations importantes de liquidité et de déterminer les modalités de place-
ment.”

Tas nozimé, ka normalos apstaklos maksimalas diennakts svarstibas
ir 5%. Sads lielums ir pielaujams.
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(165

(166

(164) Kaut ari starpbanku diennakts procentu likme saistita ar

starpbanku monetaro tirgu un neatspogulo Valsts kases
paradu apkalposanas slogu, Komisija uzskata par iespe-
jamu izmantot ka aizstajéju diennakts operaciju likmém.

~

Komisija uzsver, ka péc 2007. gada Likuma PI uzsaka
aktivi parvaldit no pasta norékinu kontiem atvasinatos
lidzeklus. Vidgjais PI ieguldijjumu vértspapiros darbibas
ilgums ir no [...] lidz [...] gadiem (*%). 85 % no $I skaitla
veido ieguldijumi obligacijas, kuru termins ir no [...] lidz
[...] gadiem, bet atlikuso dalu — instrumentos ar maksi-
malo terminu [...] gadi. Sie skaitli apstiprina Komisijas
pécrevizijas secinajumus.

7.4.2.5. Finansiali riski

=

Visparigi iesp&jams izskirt Cetru galveno veidu finansialos
riskus:

— tirgus risks (t. i, pasu kapitala risks u. c.),

— kreditrisks (saistibu neizpildes risks),

— likviditates risks (lidzeklu pieskirsanas likviditates risks
un tirgus likviditates risks),

— procentu likmes risks (ienesiguma liknes risks, parce-
nosanas risks).

(167) Nemot véra noguldito lidzeklu veidu, Komisija uzskata, ka

kredita un tirgus riski ir Joti ierobezoti (°9).

(*%) Peétijuma [...] aplikots PI 2007. gada portfela [...] vidgjais ilgums.
(®) 2005. gada PI gada parskata noradits: “Tirgus risks” attiecas uz

finansialajiem aktiviem, ko PI plano pardot.Sobrid ipasuma nav
aktivu, kas baitu Ipasi paredzéti tirdzniecibai.”

“Kreditrisks” ir risks, ka paradnieks, pret kuru PI ir prasijums,
neizpildis savas saistibas. Ta ka Gruppo Poste nav pilnvarota izsniegt
aizdevumus, Sis risks skar tikai ieguldijumu portfela finansu instru-
mentus (izsniedz&ja (emitenta) risks).”

(168) Divi galvenie noguldito lidzeklu riski ir procenta likmes

un likviditates risks (°1).

(169) Procentu likmes risks (°2) ir risks, ka istermina procentu

(170

171

(62

&

likmes varétu paaugstinaties ilgtermina ieguldijumu
darbibas laika, bet ilgtermina procentu likmes paliek
nemainigas; vai, pienemot ekvivalentas tirgus vertibas
prognozes, pasu kapitala tirgus vértiba samazinasies, iene-
siguma liknei pieaugot, ar nosacfjumu, ka aktivu vertiba
samazinasies vairak neka pasivu vertiba, ja pasiviem ir
isaks efektivas darbibas ilgums.

Tomér Liguma indeksacijas mehanisms ieklauj triju
komponentu procentu likmes mainu reizi divas nedélas,
kas rada indeksacijas svarstibas. Tadéjadi nogulditie lidzek-
li ir paklauti tikai procentu zaudéSanas riskam, nevis kapi-
tala zaudesanas riskam (°3). Izmantojot svarstigo procentu
likmi, risks tiek sadalits starp pusém.

Lidzeklu pieskir§anas likviditates risks attiecas uz spéju
finansét aktivu pieaugumu un laikus izpildit saistibas (°4).
Tade] likviditates parvaldiba ir nozimiga finansu iestazu
vai banku darbiba. Lidzeklu pieskirsanas likviditates
analizei nepiecieSsama bankas parvaldiba, lai ne tikai
nepartraukti novértétu bankas likviditates poziciju, bet
arl lai izpétitu, ka finanséSanas prasibas veidosies dazadas
situacijas, arl nelabveligos apstaklos (°).

(°") Bazeles Banku uzraudzibas komiteja, Principles for the Management

and Supervision of Interest Rate Risk, Starptautisko norékinu banka,
2003. gada septembris, 6.-8. lIpp. (http://www.bis.org/
publ/bcbs102.pdfznoframes =1); Bazeles Banku uzraudzibas komi-
teja, The Management of Liquidity Risk in Financial Groups, Starptau-
tisko norékinu banka, 2006. gada maijs (http://www.bis.org/publ/-
joint16.pdf’noframes=1); Bazeles Banku uzraudzibas komiteja,
Liquidity Risk: Management and Supervisory Challenges, Bank for Inter-
national Settlements, 2008. gada februaris (http://www.bis.org/publ/
bebs136.pdfrnoframes=1); Principles of Liquidity Risk Management,
Starptautisko finan$u institits, 2007. gada marts, 1. pielikums.
PI gada parskata par 2005. gadu noradits, ka: ““Naudas plismas
procentu likmes riska un nodroses politika” attiecas uz finansu
aktiviem, par kuriem tiek maksata atlidziba péc mainigas likmes.
Uznémums var izvéléties nodroses politiku, izmantojot atvasinatu
instrumentu ierobezojumu péc noteikta vértéjuma, koncentracijas
vai summas.”

Skatit ari 2006. gada. 13. februara [...] véstuli.

2005. gada PI gada parskata noradits: ““Likviditates risks” ir risks, ka
organizacijai var but gritibas atrast pietickamus lidzeklus, lai izpil-
ditu no finansu instrumentiem atvasinatas saistibas. Likviditates
risks var rasties no nespéjas atri pardot finansu aktivus par cenu,
kas tuva patiesajai vertibai, vai tapéc, ka jauzkraj lidzekli ar nego-
digam procentu likmém. Risks ir nenozimigs, jo ieguldjjumu un
aiznémumu termina nosacijumi tiek batiski lidzsvaroti.”

Skatit: Bazeles Banku uzraudzibas komiteja, Sound Practices for
Managing Liquidity in Banking Organizations, Bazele, 2000. gada
februaris.
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(172) Saja gadijuma lidzeklu pieskirsanas likviditates un ienesi-

(173

(174

(175

guma liknes risks pilniba gulstas uz aiznémgju, nevis uz
PL. Precizak, piepemot, ka nogulditdji masveida velas
iznemt savus lidzeklus, valsts pienakums bitu nodrosinat
PI ar nogulditaju lidzeklu atmaksasanai nepiecieSamo
naudu, un PI nebiitu sevi jarefinanse.

Komisija norada, ka shéma nesniedz to pasu noteiktibas
limeni attieciba uz aiznémejam pieejamo skaidro naudu. Ja
uzpémums emité un pardod obligacijas, ta riciba jabit
visai summai visa obligaciju termina laika. Noguldjjumu
mehanisms nesniedz tadu pasu rezultatu, jo aiznéméjam
pieejama nauda mainas katru dienu un, rodoties nelabve-
ligiem apstakliem, var pat ievérojami samazinaties.

Tade] procentu likmei, kas jamaksa PI, batu jabat zemakai
neka likmei, kas piedavata obligacijam ar tadu pasu
terminu. Tadé] Komisija uzskata, ka, lai nemtu véra lidzek-
lu pieskirSanas risku, japazemina privata aiznéméja pieda-
vata pamata likme.

Komisija apzinas, ka ir gruti precizi aprékinat riska
pakapes pazeminasanas limeni attieciba uz likviditates
risku. Saja gadijuma atbilstosa pazeminasana jau noteikta
Liguma un Komisijas metodika, kas nosaka svarstigo
komponentu un saista to ar procentu likmi, kas balstita
uz istermina instrumentiem.

7.4.26. Secinajums: privata

(176) Visbeidzot, Komisija uzskata, ka Italijas sniegtie argumenti

aiznémeéja

attieciba uz Liguma noteikto parametrisko ieguldijumu
pienemto nemainibu ir janoraida $adu iemeslu deél:

i) tajos nav nemts véra likviditates risks;

ii) tie saistiti ar citu Italijas argumentu attieciba uz alter-
nativajam izmaksam, kas saistitas ar nesp&u veikt
aktivu lidzeklu parvaldibu; $is arguments ir apspriests
un noraidits $a lémuma 7.4.3. iedal3;

iii

=

apgalvojums, ka Ligums paredz kompensaciju par
domajamo nemainibu, izteikts tikai péc tam. Italijas
iestades apgalvojusas, ka “groza definicijas racionals
pamats nebalstas uz izkliedes noteikSanu, kompenséjot
o PI autonomijas ierobeZojumu”, un ka “norunatais
grozs péc tam radjja izkliedi, kas, no vienas puses, PI
kompensé ieguldijjumu ierobeZojumu un, no otras
puses, ir godiga pret Valsts kasi”. Nekas neliecina, ka
Sis ex post spriedums tika pemts véra, apspriezot
Ligumu, un to nevar uzskatit par batisku $1 lémuma
meérkiem.

piedavatas procentu likmes

noteikSana; valsts atbalsta esiba

(177) Turpmak salidzinatas Liguma piedavatas procentu likmes un likmes, ko saskana ar Komisijas analizi
piedavatu privats aiznémgjs (°°):

6. tabula
Ligums Privats aiznémejs
Instruments/ienesigums Svars Instruments|ienesigums Svars
Nemainigais kompo- | 30 gadu BTP obli- 80 % 5 gadu BTP obligacijas 90 %
nents gacijas
10 gadu BTP obli- 10 %
gacijas
Svarstigais  kompo- 12 meénesu BTP 10 % 3 ménesu BTP obliga- 5%
nents obligacijas cijas
Diennakts starpbanku 5%
procentu likmes

(°%) Péc privata aiznémeja metodikas, tapat ka Liguma, procentu likmi aprékina, izmantojot svarstigas procentu likmes

parametrus (parametrus atjauno ik péc 15 dienam).
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(178

(179

(180

(181

(182

(183

)

)

)

6.a tabula

Liguma likme Privata aiznéméja likme
2005 3,90 2,81
2006 4,25 3,60
2007 4,70 4,23

Ta ka Liguma izmantotajam salidzino$ajam indeksam ir ilgaks termin$ neka “tirgus” indeksiem un
tadgjadi lielaks ienesigums konkrétaja perioda (¢7), ta ka risku sadalijums ir labvéligaks PI, tad, PI
uzpemoties likviditates risku par nogulditajiem lidzekliem, Italijas noteikta aizdevumu likme PI rada
prieksrocibas.

Tadgjadi shéma, kas sastav no Valsts kases aizdevumu likmes maksajumiem PI nogulditajiem lidzek-
liem saskana ar 2006. gada likumu un Ligumu, ir valsts atbalsts.

Visbeidzot, Komisija piebilst, ka nav vienas istermina un ilgtermina instrumentu kombinacijas, kas
vieniga atbilstu tirgum. Komisija uzskata, ka izmantoto instrumentu visparéjs lidzsvars un to attiecigais
svars lauj izlemt, vai aizdevumu likme atbilst principam par piesardzigu aizpéméju, kurs darbojas
tirgus ekonomika. Liguma paredzéta aizdevumu likme neiztur proporcionalitates parbaudi, ko nogul-
ditajiem lidzekliem piemérotu privats aiznéméjs.

7.4.3. Pl istenotas ieguldijumu politikas analize, nenemot vera saistibas

Skaidribas labad, ka arT no teleologiska viedokla atbilsto$s ir jautajums, vai PI noraditie iesp&amie
alternativie ieguldijumi, pienemot, ka tie nav saistibu priek$mets, batu sniegusi lidzvertigu vai lielaku
ienesigumu neka no Liguma vai Komisijas metodikas izrieto$ais.

Turpmakaja izvértéjuma Komisija analizés gan finansialo risku, gan ienesigumu. Tie ir faktori, kas
nosaka finansu darfjumus veicosa tirgus dalibnieka darbibu.

7.4.3.1. Italijas iesniegto argumentu kopsavilkums (%)

Italija apgalvo, ka ar saistibam PI tiek sodita tas aktivu attiecinasana, jo PI liegts cits (iespé&jams,
ienesigaks) noieta tirgus naudai, kas iegtita no klientu norékinu kontiem.

(184) Saskana ar Italiju, ja nebtu saistibu, PI varétu:

i) ieguldit no pasta norékinu kontiem iegiito naudu lidzigos instrumentos, kadus izmanto PI apdro-
§inaSanas nodalas, it Tpasi Poste Vita SpA. Attieciba uz dazadu finansu starpnieku satitam véstulem
(skatit 73. apsverumu) Italijas iestades wuzskata, ka Liguma noteikta atlidziba atbilst

(°7) Kaut ari, balstoties uz tagadgjo ilgtermina un istermina procentu likmi, procentu likmes likne ir mainijusies, to nebija

iespgjams paredzét 2005.-2006. gada, kad parakstija Ligumu.
(%8) Precizaku ltalijas sniegto argumentu izklastu skatit 6. iedala.
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Poste Vita SpA iegtajai ieguldito lidzeklu atlidzibai (skatit 74. apsvérumu un turpmakos apsve-
rumus). Precizak, tas apgalvo, ka I klases dzivibas apdro$inasanas polises ir produkti, ko var
salidzinat ar pasta norékinu kontiem un ka vidgais ienesigums no $o produktu (pieméram,
Posta Pilt) parvaldibas laika posma no 2002. lidz 2006. gadam bija 4,68 % atbilsto$i Liguma
likmei — 4.55 %; vai

ii) dazadot savu portfeli, pamatojoties uz kredita risku (skatit 85. apsvéruma i) punktu); vai

iii) pienemt aktivas lidzeklu parvaldibas stratégiju (skatit 85. apsvéruma iv) punktu); atbilstosa lidzeklu
parvaldiba varétu konsekventi paaugstinat ienesigumu, ka to pieradijusi pagatnes pieredze (La Poste
gadijums un aktiva parvaldiba tirdzniecibas sistémas modeli) un nakotnes izaugsme.

(185) Komisija pieradis, ka, pirmkart, Sie alternativie ieguldjumu plani neatbilst analizei un, otrkart, to
rezultatus nevar izmantot, lai pamatotu, ka Ligums PI nepieskir prieksrocibas.

(186) Salidzinot PI un privata sektora bankas, Italija apgalvo, ka (85. apsvéruma ii) punkts) privata sektora
banku iegiita procentu starpiba savu lidzeklu noguldijumu komponenta ir ievérojami augstaka neka PI.
Turklat valsts sektora banku ieguldijumu shémas ir lidzigas PI shémam (85. apsvéruma iii) punkts). Sie
punkti pierada, ka PI netick sniegts valsts atbalsts.

(187) Komisija pieradis, ka Italijas veiktais salidzinajums (it ipasi [...]) pétjjuma ir nenozimigs.

7.43.2. Visparigas piezimes par [...] pétijuma un finanu starpnieku
véstulu atbilstibu

(188) [...] pétijums un finansu starpnieku PI siititas véstules, kuras apgalvots, ka Liguma noteikta atlidzibas
likme atbilst tirgum, prasa visparigus Komisijas komentarus:

i) iespgjams, véstules un pétijums rakstits laika, kad starp PI un autoriem pastavéjusas komercattie-
cibas. Komisijai tam japievérsas loti piesardzigi;

i) [...] pétjuma visparigi secindjumi rada jautajumus, jo [...] apgalvo, ka “tiek saprasts, ka piené-
mumi un sakotngjais secindjums, ka noradits 3aja izklasta, balstas uz PI sniegtam zinam (un to
izpratni [...] ietvaros). Sadu informaciju iespéjams dazadi interpretét, tadé] analize var rosinat
dazadus risinajumus un secinajumus”;

iii) Liguma paredzéta procentu likme indekséta atbilsto$i parametriem ar svarstigo likmi. Par 3o
parametru izmantojumu brivi léma Valsts kase un PI, un to nenosaka juridiski ierobezojumi.
Komisija ir vienispratis ar Italijas iestadém, ka puses sapratigi izvélgjusas svarstigas procentu likmes
parametrus laika, kad notika parrunas par Ligumu.

Tomér [...] pétijums galvenokart balstits uz Liguma parametru un fiksétas procentu likmes instru-
mentu salidzinajumu.
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Svarstigas procentu likmes ir bijusas zemakas neka tada pasa termina fiksétas likmes (®%). Ka
ilustrativs materials turpmak dota tabula rada vidéjo gada likmi Valsts kases izdoto piecu un
desmit gadu valsts obligacijam (BTP), kam ir fikséta procentu likme, un Valsts kases kredita
sertifikatiem (CCT), kas ir septinu gadu instrumenti ar svarstigo procentu likmi (7).

7. tabula
(%)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
5 gadu BTP 5,30 4,59 4,56 3,27 3,34 2,84 3,60 4,23
10 gadu BTP 5,57 5,13 5,46 4,20 4,29 3,54 3,95 4,41
7 gadu CcCrT 4,40 4,35 3,41 2,36 2,12 2,20 3,13 4,12

Turklat pétijuma salidzinati noguldijumi Valsts kasé un aktivas lidzeklu parvaldibas stratégijas
(skatit turpmak) un PI iegitd netie$a ienesiguma nem vérd kapitala pieaugumu. Tacu Liguma
mehanisms nevar radit kapitala picaugumu (vai kapitala zaud&umus), jo tas indekséts svarstigas
likmes parametriem. Italijas izklastitajos apsvérumos pareizs salidzinajums, lai noteiktu, vai PI ir
sodita ar saistibam, jabalsta uz svarstigas likmes parametriem. Saskapa ar pétijumu PI teorétiski
sasniedzamas procentu likmes ir neatbilstosas un, iesp&jams, parvértétas, seviski tadél, ka balstas uz
fiksétas likmes instrumentiem (7');

iv) visbeidzot, [...] pétijuma un véstulés salidzinati instrumenti, kam piemit dazadi riski. Pieméram, ka
jau paskaidrots (7.4.2. iedala), PI likviditates risks nepastav, ja naudu iegulda atbilstosi Ligumam,
tau PI uznemas likviditates risku, ieguldot normalos apstaklos. Lidzigi ieguldijumi apdro$inasanas
produktos nes tirgus risku ("2), bet noguldijumiem Valsts kasé (vai pie privata aiznéméja) tirgus
risks ir ierobezots. Véstulés Sie riska aspekti nekad nav pienacigi noraditi vai aprékinati.

(189) Tadgjadi Komisija nedz no finansu starpnieku véstulém, nedz no pétijuma nevar secinat, ka PI tiek
sodita ar saistibam.

7.4.3.3. Salidzinajums ar apdro§inasanas darbibam

(190) Pat pemot véra saistibas, Komisija nav vienispratis ar Italijas iestadeém, ka Poste Vita SpA pardotas
[ klases dzivibas apdrosinasanas polises ir tadi produkti, ko iesp&jams uzskatit par salidzinamiem ar
pasta norékinu kontiem, jo So resursu raksturs ir atskirigs. Pieméram:

(°%) Kops 1997. gada CCT likmes ir bijusas zemakas neka piecu un desmit gadu BTP likmes, iznemot 1997. un 1998.

gadu.
70} CCT ir svarstigas procentu likmes septinu gadu instrumenti. Procentus maksa se§u ménesu dividendés, kas indeksétas
gas p ptinu g
péc sesu meénesu BOT vekselu ienesiguma.

("") Italijas sniegtais arguments, ka fiksétas likmes portfelu ienakumi atbilst svarstigas likmes portfela ienakumiem desmit
gadu perioda laika un tade] analizei jaietver desmit gadu periods, ir apsvérts un noraidits turpmak ieda]a “Aktiva
tirdzniecibas sistému parvaldiba”.

(") PI 2006. gada parskata noradits, ka “tirgus risks attiecas uz finansu aktiviem, ko PI plano pardot. Bilances datos
gandriz visi Sie posteni ir attiecinami uz finansu instrumentiem, kas pieder uzpémuma filialei Poste Vita SpA atseviski
parvaldamos kontos (I klase)".
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— dzivibas apdrosinasanas polises ir kapitalizacijas produkti, bet pasta norékinu kontus parsvara lieto
naudas parvedumiem, izmantojot telefonu, elektroniski vai noguldot skaidru naudu pasta kasés,
turklat klienti parasti nevar aizvietot norékinu kontus ar citiem banku produktiem,

— dzivibas apdrosinasanas polisu ienesigums ir daudz augstaks neka pasta norékinu kontiem,

— nodoklu piemérojums ienakumiem no dzivibas apdrosinasanas polisém var atSkirties no nodoklu
piemérojuma pasta norékinu kontu procentiem.

(191) Tadgjadi Liguma procentu likmju un no dzivibas apdrosinasanas produktiem atvasinato likmju sali-
dzindjums $ai analizei nav btisks.

(192) Kaut arf tas nav noteikti nepiecieSams, Komisija ir salidzinajusi atbilstosi Ligumam iegiito ienesigumu
ar vidgjo ienesigumu no Posta Piii, apdrodinasanas produkta parvaldibas, kas saistits ar atseviski
parvalditiem Poste Vita SpA I klases kontiem, un ko Italija ir iesniegusi ka alternativu ieguldjjumu,
kas pieejams PI, ja nav saistibu.

(193) Italijas noraditais Posta Piii ienesigums izteikts bruto (pirms parvaldibas izmaksam) (7?), un to nevar
uzskatit par lidzvértigu tam, ko PI varétu iegiit tirgli, ja nav saistibu. Komisija uzskata, ka Liguma
paredzéta aizdevumu likme vairak atbilst neto likmei, ko piedava iegulditajam ar atskaititam visam
parvaldibas izmaksam (74).

(194) Turpmakaja analizé Komisija izpétijusi katra gada skaitlus un apsverusi vidgjos skaitlus, lai, pieméram,
ierobezotu likmes svarstibu ietekmi.

(195) Komisija salidzinajusi liguma likmes laika posma no 2005. lidz 2007. gadam ar neto ienesigumu no
Poste Vita SpA apdroinasanas produktiem, kas saistiti ar atseviski parvaldamiem I klases kontiem
(Posta Pitt un Posta Valore (7%).

8. tabula
(%)
Posta Pili neto Posta Valore neto - . s oos 0
A 1 D 1 Liguma likmes Privata aiznéméja likmes
ienesigums (1) ienesigums (*)
2005. gada 3,00 3,08 3,90 2,81
31. decembris
2006. gada 2,80 2,63 4,25 3,60
31. decembris
2007. gada 2,71 2,46 4,70 4,23
31. decembris
Videgji 2,8 2,7 4,3 3,5

() PI interneta vietne.

(7?) Ari finandu starpnieku véstules, Skiet, attiecas uz bruto ienesigumu (skatit, pieméram, 2006. gada 4. oktobra véstuli
no [...]).

(") Komisija uzskata, ka péc privata aiznéméja metodikas vai saskana ar Ligumu neradisies nozimigas darfjuma izmaksas.

(7°) Komisija novérojusi, ka citi Poste Vita SpA produkti, kas saistiti ar atseviski parvaldimiem kontiem, pieméram, Posta
Pensione un Dinamica, darfjumu apjoma zina nav salidzinami ar Posta Valore un Posta Piti. Kopéjais atseviski parval-
dama Dinamica konta darfjumu apjoms sasniedz 120 miljonus EUR, bet Posta Piii konts parsniedz 6,5 miljardus EUR.
Skatit ari vestuli no [...].
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(196) Liguma noteiktas likmes ir ievérojami augstakas neka ienesigums no Posta Piii, ko Italija uzskata par
alternativu ieguldijumu planu, kas pieejams PI, ja nav saistibu.

(197) Liguma noteiktas likmes ir augstakas ari par Posta Valore ienesigumu.

(198) Starpiba batu vél lielaka, ja tiktu pienacigi nemts véra tirgus un likviditates risks.

(199) Tatad Liguma procentu likmju un no dzivibas apdro$inasanas produktiem atvasinato likmju salidzi-
najums nepierada, ka PI negiist priekSrocibas no Liguma. 2005. gada no privata aizpémeéja metodikas
atvasinats ienesigums, ka ar Posta Pilt un Posta Valore ienesigums ir visuma lidzigs (%), tadgjadi
nemainot Komisijas veikto vispargjo izvertéjumu attieciba uz privata aiznéméja metodikas atbilstibu.
Vidgji laika posma no 2005. lidz 2007. gadam no privata aiznéméja metodikas atvasinatu ienesigumu
iesp&jams salidzinat ar Posta Piii un Posta Valore ienesigumu.

7.43.4. Alternativas ieguldijumu stratégijas

(200) [...] pétijuma noradits, ka saistibas rada alternativas izmaksas, kas Ipasi saistitas ar nespéju ieguldit
diversificéta aktivu portfeli, pamatojoties uz kredita risku. Pieméram, Eiropas uzpémumu un finansu
iestazu ar AA kreditvértéjumu emitéto obligaciju procentu likmes ir par 60 bp lidz 150 bp augstakas
neka valdibas obligacijam.

(201) Pirmkart, jauzsver, ka citos valsts atbalsta gadijumos PI (77) Italija noradijusi, ka cenu starpiba dazada
veida emitentiem (valsts, finansu iestade, banka un uznémums) ir loti neliela: pastavot tadam pasam
riska novertgjumam, finans¢juma izmaksu starpiba starp divam ievérojamam sféram, valsti un korpo-

rativiem, ir aptuveni 5—6 bp, bet starpiba starp finansu iestadém un korporativiem ir aptuveni 2-3 bp.

(202) Otrkart, [...] pétjuma atzits, ka portfela ieguldijumu stratégijas, kas atskiras péc kredita riska, ir
paklautas augstakam kredita riskam neka valdibas obligacijas vai noguldijumi. [...] pétijuma augstakais

risks nav aprékinats.

(203

Treskart, pat ja tiek sniegti dati par izkliedi starp valdibas, finansu un korporativajam obligacijam (ar
AA kreditvértéjumu), Komisija uzskata, ka Sie ieguldijumi arT paklauti citiem riskiem, kas nepastav
attieciba uz Liguma noteiktajiem noguldijumiem Valsts kasé. Pieméram, PI neuznemas nekadu likvi-
ditates risku attieciba uz nogulditajiem lidzekliem, jo to pilniba uznemas Valsts kase. Tas nav minéts
[...] petijuma, tacu attiecas uz 1 gadijuma izvert&jumu.

(204) Tadgjadi pétijuma Isa atsauce uz vienu teorétisku ieguldjjumu stratégiju nepierada, ka PI negiist nekadu
labumu no Liguma, it Ipasi attieciba uz risku un ienesigumu.

(76) Likmes batu vél lidzigakas, ja tiktu pienacigi nemts véra tirgus un likviditates risks dzivibas apdrosinasanas produk-
tiem.
(77) Valsts atbalsta pasakums C 49/06 — Atlidziba, ko maksa par pasta noguldfjumu finansu produktu izplatiSanu.
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7.4.3.5. Aktivas lidzek|u parvaldibas stratégijas

Salidzindjums ar Francijas uzpnémumu La Poste

(205) Nemot véra salidzinajumu ar Efiposte (Francijas pasta uznémuma La Poste finansu dienests) 2005. gada
giito ienesigumu, Komisija ievéros, ka:

— lai noteiktu, vai uznémums guvis prieksrocibu, Komisija nesalidzina situaciju dazadas dalibvalstis,

— Efiposte ieguldijumu domajamais piecu gadu termin$ nav skaidri apstiprinats La Poste/Efiposte gada
parskata (78),

— Skiet, ka Efiposte ieguldijumu riska profili atskiras no PI riska profiliem, it ipasi, Efiposte ir paklauta
likviditates riskam, bet PI nav (79),

— Iltalijas veiktais salidzinajums skar tikai vienu gadu, ar ko ir par maz, lai $aja gadijuma izdaritu
jegpilnus secinajumus; bet [...] pétijuma veiktais salidzinajums skar laika posmu no 2004. lidz
2005. gadam, kas atkiras no Liguma skarta laika posma.

(206) Katrs iepriek$minétais punkts pienacigi parada, ka Italijas veiktais salidzinajums nav parliecinoss.

Aktiva tirdzniecibas sistému parvaldiba

(207) Italija apgalvo, ka aktiva tirdzniecibas sistému veidu parvaldiba, ieguldot valdibas obligacijas, var radit
ievérojamus papildu ienakumus, kas ir lielaki par noguldijumu vai obligaciju tirgu ienakumiem.

(208) Komisija nenoliedz, ka teorétiski dazas aktivas parvaldibas formas rada lielakus ienakumus neka citas
lidzeklu parvaldibas formas; tacu Komisija uzskata, ka [...] nelauj izdarit nekadus secindjumus, kas
attiektos uz $o gadijumu $adu iemeslu dél:

i) vispariga piezime: [...] péijuma atzits, ka ir griiti izvértét portfela aktivas parvaldibas apjoma
ierobezoganas ietekmi;

ii) ka minéts 85. apsvéruma, pétijuma salidzinata pamata ieguldijumu stratégija (“salidzinosa straté-
éija”), kas sastav no desmit gadu valsts obligacijam (60 %) un tris méneSu parastajiem Valsts

(7%) Turklat Italija nav paskaidrojusi, ka tika aprékinats domajamais 2005. gada 4,4 % ienesigums, ka ar [...] nav siki
izskaidrojusi, ka aprekinaja domajamo 4,45 % ienesigumu laika posmam no 2004. lidz 2005. gadam.

(7%) Tomer Efiposte, La Poste grupas filiale, kas atbild par lidzeklu ieguldijumiem pasta c¢eku kontos (kas ir norékinu konti)
2005. gada, glist ienakumus no La Poste sniegtiem stabiliem resursiem, izmantojot Liguma noteiktus negrozamus
terminnoguldijumus (skatit La Banque Postale/Efiposte 2005. gada parvaldibas zinojuma 4.-5. iedalu “Likviditates
risks”). Vienai grupai piederoso La Poste un Efiposte dalitais risks atskiras no situacijas, ar ko saskarusies PI un Valsts
kase.
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kases vekseliem (40 %), un aktiva tirdzniecibas sistéma, kur izmanto ilgtermina signalu pieeju
(sauktu par “taktisko portfeli”) (89). Izpildes raditaji attiecas uz salidzinoSo portfeli. Portfelus veido
fiksétas procentu likmes vértspapiri. Saja sakara Italija apgalvo, ka desmit gadu laika uz svarstigdm
procentu likmém (tadas ka Liguma dota likme) balstitus ieguldijumu portfelus var salidzinat ar
ieguldijumu portfeliem, kas balstiti uz fiksétam procentu likmém (ka [...] noteiktais salidzino3ais
indekss), jo kapitala pieaugums kompensés kapitala samazinasanos. Apgalvo, ka desmit gadu laika
posma ienakumi no fiksétas likmes portfeliem médz atbilst ienakumiem no svarstigas likmes
portfeliem. Turklat, saskana ar Italiju, lai aptvertu pilnu ekonomisko ciklu, Liguma noteiktas
atlidzibas un lidzeklu parvaldibas stratégiju piedavatas atlidzibas salidzinajuma janem véra ieve-
rojams laika periods — desmit gadi. Laika no 2005. lidz 2007. gada pirmajai pusei pieauga
procentu likmes, un uz fiksétas procentu likmes balstitas alternativas ieguldfjumu stratégijas,
tadas ka [...] izmantotas, kapitala samazinasanas dé] nesa mazak ienakumu neka Liguma pare-
dzétie. Ta¢u Komisija nevar piepemt Italijas iestazu metodiku vai secindgjumus $adu iemeslu del:

— valsts atbalsta iemeslu izvertéjuma, balstoties uz pusém pieejamo informaciju Liguma noslég-
Sanas bridi, t. i., 2006. gada februari, ex ante javeic iespéjamo Liguma sniegto prieksrocibu
analize. Nosledzot Ligumu, kas aptver laika posmu no 2005. lidz 2009. gadam, neviens
privats iegulditajs nebatu analizgjis vésturiskos datus par likmém laika posma no 1997. lidz
2007. gadam. No ekonomiska viedokla [...] pétijuma veikta ex post analize, kas balstita uz
finansu raditajiem par laika posmu no 1997. lidz 2007. gadam. Bet ex ante un ex post jédzieni
nav salidzinami (¥'). Pirmkart, nav iesp&jams ticami paredzét realizéta kapitila pieaugumu vai
samazina$anos. Turklat ir visparatzits, ka jebkuram noraditajam iegulditajam ir griti sistema-
tiski parspét tirgus dalibniekus, tadéjadi isti nevar apgalvot, ka PI pat islaicigi spétu ex ante giit
ienakumus, kas augstaki neka parasti. Tadé] Komisija uzskata, ka Seit nevar aplikot kapitala
pieaugumu vai samazinasanos, bet uzmaniba javér§ uz ienesigumu, ko PI varétu ex ante
sagaidit (t. i., procentu likmes komponentu kopgjos ienakumos) (*2),

— pat ja gada vidéjo ienesigumu desmit gadu perioda varétu izmantot, lai saprotami salidzinatu
dazadus ieguldijumus (ka apgalvo Italijas iestades), salidzindjuma tik un ta batu jaskar alter-
nativo ieguldijumu portfelu paredzama izpilde laika posma, par kuru noslégts Ligums (skatit
art iii) punktu),

— pemot vera ex post ieghitu kapitala pieaugumu (un samazinasanos), ka norada Italija, noteikti
batu janem véra ar $o kapitala pieaugumu un samazinasanos saistitos riska faktorus. Salidzinot
dazadu portfelu izpildi, ienakumus nevar noskirt no riska. Ka paradits talak (skatit iii) punktu),
ir gandriz neiesp&jami, ka aktivas parvaldibas portfelu riska un ienesiguma izpilde atbildis
Ligumam,

(%9 [...] pétijuma apgalvots, ka i pieeja “salidzina pasreizéjo ienesiguma limeni un attiecigas ienesiguma liknes stavumu
ar nesenu pagatni un norada uz tirdzniecibu, kas balstita uz ienesiguma limena izredzém un liknes stavuma vidgjo
reversiju. Pieméram, péc tirdzniecibas stratégijas butiba izriet, ka, ja ienesigums ir augsts, tad paredzams, ka tas
kritisies un novietos ieguldijumu portfeli ar ilgaku terminu neka salidzino$ajam indeksam”.

(®1) Faktiski ex ante un ex post ienesigums biezi virzas pretéjos virzienos. Tas ipasi labi redzams nulles kupona obligaciju
gadijuma. Kad gaiditais ienesigums palielinds (pieméram, pateicoties lielakam riska samazinagjumam no iegulditaju
puses), nulles kupona obligaciju cena kritas, radot talitéus kapitala zaudgumus. Tad zemakai cenai ir tendence
pieaugt virziena uz nominalvértibu, pastavot augstai pelnas normai. Un otradi.

(%?) Tapat jaatceras, ka Liguma mehanisms nerada kapitala pieaugumu vai samazinasanos, jo tas indekséts svarstigas
likmes parametriem.
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— salidzinosas un taktiskas stratégijas portfelos neieklauj likviditates riska aspektu. Saja gadijuma
likviditates risks pilniba gulstas uz aiznéméju, nevis uz PI. Precizak, pienemot, ka visi nogul-
ditaji vienlaicigi vélas iznemt savus noguldjjumus, lidzeklus, kas nepiecie$ami, lai apmierinatu
pieprasijumu, bitu jasniedz aiznéméjam, t. i, Valsts kasei, un PI nebatu sevi jarefinansg,
pastavot augstam likmém vai ievérojami samazinoties kapitalam,

— saskana ar Italiju, puses (PI un Valsts kase) nevarétu bit parliecinatas par likmes Iiknes
nakotnes tendenci (*%). Tadé] Italija uzskata, ka Liguma izdaritas izvéles bijusas racionalas.
Komisija piekrit, ka laika, kad Ligumu apsprieda, pusu izdarita mainigo izvéle bijusi racionala,
pamatojoties uz pieejamo informaciju. Izvéloties mainigos lielumus, puses pasargajusas sevi
pret kapitala samazinasanas risku. Liguma parametru izvéle nav tiesisku ierobezojumu sekas.
Turklat, ka Italija ir atzinusi, Ligums lauj abam pusém to lauzt, ja tirgus apstakli vairs
nenodrosina noguldijumu atlidzibas aprékinasanas mehanisma konsekvenci. So noteikumu
meérkis ir aizsargat abas puses pret risku, ka tris gadu perioda laika var rasties ipasi apstakli
saistiba ar tirgu vai pasta norékinu kontu raditajiem, kas varétu mainit atlidzibas aprékinasanas
metodes pamatu. Ja svarstigas likmes parametru izvéle izradijusies neatbilstosa, Ligumu bija
iespgjams grozit. Tas nav noticis. Tadé] no metodologiska viedokla uz svarstigas procentu
likmes vértspapiriem balstitu portfelu izmantojumu [...] pétijuma Komisija uzskata par nepa-
reizu.

Komisija uzskata, ka visi iepriek§ minétie argumenti pienacigi parada, ka pétjjuma [...] konstaté-
jumus attieciba uz aktivo parvaldibu nav iesp&ams uzskatit par apliecingjumu apgalvojumam, ka
atlidziba, ko PI iegist saskana ar Ligumu, atbilst tirgum;

iif) papildinajums ieprieks minétajam ii) punktam, ja Komisija atzitu [...] izmantoto pieeju (kuru ta
neatzist), ar §o modeli iegiitie rezultati pedéjo desmit gadu laika batu 3adi:

9. tabula
(1997-2007) Skgidrag naudas Ligums Kopéjfiis siilidzinoéais Ko_pﬁais Itaktifkés
ienesigums ienesigums strategl]as ienesigums
Vidgjais ienesigums 3,30 % 5,15 % (1) 5,02 % 6,78 %
lenesiguma  svarsti- 0,32 % 0,33 % 2,16 % 2,42 %
gums
Sarpa koeficients 146,74 0,93 1,66

() Italijas iestades apgalvo, ka, ja gada ienakumus aprékina no janvara lidz janvarim, nevis no augusta lidz augustam, un
pienemot, ka pelnu neiegulda atkartoti, vidgjie Valsts kases maksatie ienakumi saskana ar Liguma parametriem ir 4,94 %,
nevis 5,15 %, ka noradits [...] pétijuma.

(®%) Tomer attieciga laika posma puses zina, ka kop$ 1997. gada CCT procentu likmes bijusas zemakas neka piecu un

desmit gadu BTP, iznemot 1997. un 1998. gadu. Turklat laika, kad tika noslégts Ligums, 2006. gada februari, 2005.
gada procentu likmes jau bija zinamas.
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8. tabula parada, ka, tikai nedaudz pieaugot riskam, taktiskas stratégijas modelis rada ievérojami
lielaku ienesigumu (par 176 bp lielaku) neka salidzinosa indeksa ienesigums. Saskana ar Italiju tas
apstiprina, ka aktiva parvaldiba var bat efektivaka neka salidzinosais portfelis.

Talu saskana ar Ligumu salidzinoSais portfelis nav noguldijums Valsts kasé. Riska un ienesiguma
profils ir pilnigi atskirigs. Salidzinosa portfela un taktiskas stratégijas Sarpa koeficients (84) ir
ieverojami zemaks neka Liguma koeficients. Tas ir likumsakarigi, jo ienakumus no salidzinosa
indeksa un taktiskas stratégijas portfeliem, kas ir lielaki salidzinajuma ar ienakumiem atbilstosi
Ligumam, panak, strauji paaugstinot ienakumu svarstigumu. Turklat salidzino$a indeksa un takti-
skas stratégijas portfeli neieklauj likviditates risku, kaut ari vajadzétu;

=

raugoties uz Ligumam atbilsto$o periodu, gada ienakumi saskana ar Ligumu un privata aiznéméja
metodiku ir lielaki neka no aktivas lidzeklu parvaldibas iegiitie ienakumi, kas izklastiti [...]:

iv,

10. tabula
)
Kopgjais tirdzniecibas | Tirdzniecibas straté-
stratégijas ienesi- gijas procentu iena- Liguma likme Privata aiznéméja likme
gums (1) kumi (3)
2005 2,78 2,18 3,90 2,81
2006 1,78 3,88 4,25 3,60
2007 3,58 3,88 4,70 4,23
Vidgji 2,71 3,31 4,28 3,55

(") Ienesigumam jau ir piemérota 12 bp darfjumu izmaksu korekcija, ka to prasa aktiva parvaldiba.
(%) Ienesigums ietver tikai procentu komponenti bez kapitila pieauguma vai zaudéumiem, un tam jau ir piemérota 12 bp
korekcija atbilstigi [...] ka darfjumu izmaksu Iimenim, ka to prasa aktiva parvaldiba.

(84) Sarpa koeficients méra paaugstinatu ienesigumu (vai riska prémiju) ieguldfjumu aktivu vai tirdzniecibas stratégijas

riska vieniba. To izmanto, lai raksturotu, cik liela méra aktivu ienesigums kompensé iegulditaja risku. Ja divus aktivus
ar vienadu ienesigumu salidzina ar salidzinoso indeksu, lielaku ienesigumu vienada riska apstaklos nes aktivi ar
augstaku Sarpa koeficientu. legulditajiem biezi dod padomu izvéléties ieguldfjumu ar augstiem Sarpa koeficientiem.
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v) 2007. gada, pirmaja PI istenotas faktiskas aktivas lidz-
eklu parvaldibas gada, portfela vidgjais ilgums bija
[...] gadi, ta netiesais ienesigums — 5,13 %, ko veidoja
4,13 % ienesiguma no portfela un 1 % netiesa kapitala
pieauguma. Tomér Komisija norada, ka kapitala
pieaugumu (vai kapitala samazinasanos) nevar apsvert
ex ante analizé. Tadgadi nevar sapratigi salidzinat
kopgjos ienakumus no salidzinosa indeksa un takti-
skajiem portfeliem ar kopéjiem ienakumiem atbilstosi
Ligumam. Jebkura gadijuma 2007. gada 4,13 % iene-
sigums no aktivas parvaldibas (fikséts, bez kapitala
pieauguma un acimredzot bez darfjumu izmaksam)
ir mazaks neka saskana ar Ligumu iegtta 4,70 %
likme un péc privata aiznémeéja metodikas aprékinata
4,23 % likme. Turklat likmes, kas iegiitas, izmantojot
privata aiznéméja metodiku, 2005. gada un vidgji
laika posma no 2005. lidz 2007. gadam, ir pozitivi
salidzinamas ar tirdzniecibas stratégijas likmeém;

vi) Komisija norada, ka [...] pétijuma tiek ar analizétas
iespjamas ieguldijumu stratégijas 2008. gadam. Sie
scenariji nav batiski $im lémumam, jo tie attiecas uz
notikumiem, kas nav zinami Liguma parrunu un
noslégsanas laika;

vii) Italija apgalvo, ka uz Ligumu attiecas augstaks parce-
nosanas risks (*°) neka etalona un taktiskas stratégijas
parcenosanas risks. Tomér kaut arT tas atbilst patie-
sibai, ka desmit gadu periodam vidgjais ienesigums
obligacijai ar fiksétu likmi un desmit gadu terminu
ir zinams ieprieks, Italijas pamatojuma pareiziba
batiski atkariga no ta, vai ieguldjjumu robeza sakrit
ar aktivu portfela terminu. Turklat etalona un taktis-
kas stratégijas portfeli ir atskirigu pastavésanas laiku
fiksetu ienakumu vertspapiru grozi. Tas nozimé, ka
arl tie ir paklauti ievérojamam parcenosanas riskam.

(209) Nosléguma, ienesigums, kuru teorétiski iesp&jams sasniegt

ar PI veiktu aktivu parvaldibu, saskana ar [...] pétjjumu
nav salidzinams ar ienesigumu, kas panakams Liguma
ietvaros (vai péc privata aiznéméja metodikas), jo finansu
pamat-

instrumenti ir péc batibas atskirigi. It Ipasi ievérojami
atSkiras ieguldijumu veidu risku profili. Turklat uz ex
post datiem (tadiem datiem, kas nebija zinami Liguma
parrunu laikd) balstits pétijums nav piemérots noverté-

(®%) ParcenoSanas risks attiecas uz faktu, ka istermina ieguldfjumu

nepartraukta refinanséSana ietver augstaku procentu likmju risku,
neka tas ir ilgtermina ieguldfjumiem, kuriem ieguldijumu robeza
ir identiska atlikuSajam terminam un kuriem vidéjais kopgjais iene-
sigums ir vienads ar pelnu.

(210

(211

(212

=

—

—

jumam valsts atbalsta nolaka. Tade] Komisija uzskata, ka
[...] pétijuma izskaidrotais aktivas parvaldibas modelis
neparada to, ka saistibas uzlick sodu PL Tiesi pretéji,
2005.-2007. gada perioda, kad Ligums bija spéka, skiet,
ka ierosinata aktiva lidzeklu parvaldiba batu devusi
zemaku ienesigumu neka ienesigums Liguma ietvaros un
ienesigums péc privata aiznéméja metodikas.

Salidzinajums ar apgalvotiem lidzvértigiem tirgus dalibnie-
kiem

Pl procentu starpibas salidzingjums ar salidzinamu privata
sektora banku procentu starpibu

[...] pétjuma tiek apgalvots, ka PI procentu starpiba
2005. un 2006. gada bija zemaka par vidéo procentu
starpibu Italijas privato banku sistéma.

Komisija vélas vérst uzmanibu uz lémuma par procedaras
uzsak$anu minéto: “To elementu analize, kas sastada star-
pibu starp aizdevuma/noguldjjumu likmém, ir svariga,
vértéjot to, vai pastav prieksrociba par labu PI/BancoPosta.
Komisija norada, ka zinamos apstaklos tirgus starpiba var
ietvert valsts atbalsta elementus, pieméram, kad aizde-
vumu un noguldjumu likmes atseviski ir arpus tirgus.
Tas $aja gadijuma nav noticis. Komisija uzskata, ka gala
patérétaju norekinu kontiem piedavata noguldijumu likme
nav traktéjama ka valsts atbalsts par labu PI/BancoPosta.
Turklat §is likmes noteikSana neietver valsts resursu nodo-
Sanu PI/BancoPosta. Bez tam attiecigaja perioda piedavatas
likmes, salidzinot ar banku piedavatam procentu likmém
lidzigiem produktiem, Skietami atbilst parastajiem tirgus
raditajiem. Visbeidzot, noguldijumu likmes sapéméji ir
privatpersonas. Tadé| attiecigaja posma, izpétot starpibu,
Komisija nonakusi pie slédziena, ka $aja gadijuma prieks-
rocibas ieglistamas tikai no aizdevumu likmém. Valsts
maksata aizdevumu likme rada ekonomisku prieksrocibu,
ja ta butu augstaka par likmi, kuru privats aiznéméjs batu
maksajis PI/BancoPosta tirgus apstaklos par nogulditiem
lidzekliem atbilstigi to veidam un summai.”

Lidz ar to, pamatojoties uz lémumu par procediras uzsak-
$anu, salidzinajums starp PI un citu privata sektora banku
procentu starpibu nav atbilsto$s, un vienigais $aja lemuma
analiz&jamais elements ir valsts maksata procentu likme PI
par nogulditajiem lidzekliem.
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(213) Turklat nav tadas privatas bankas Italija, kas péc bilances

(214

215

(216

217

(218

=

~

=

-~

=

struktiiras biitu tie$am salidzindma ar P PI pasivi galve-
nokart sastav no norékinu kontiem (pasta norékinu
kontiem). “Parastam” bankam tas ta nav, tas lielakoties
palaujas uz obligacijam, norékinu kontiem, uzkrajumu
kontiem u. c.

Komisija vélas arl noradit, ka PI nav pilnvarota aizdot
naudas [idzeklus saviem klientiem, tas piedavatie perso-
nigie aizdevumi un hipotekarie aizdevumi tiek piedavati
citu banku varda.

Nosléguma, PI un privatu banku procentu starpibas ir
atskirigas péc to uzbiives un nevar tikt skaidri salidzinatas.

Salidzinajums par PI terminu neatbilstibu tas privata sektora
lidzvertigu dalibnieku terminiem

[...] petijums norada, ka, nemot véra tas klientu izteiktu
dazadibu un stabilu ricibu, PI pasta norékinu konti ir
ilgtermina saistibas. Tas ari liecina, ka banku sistéma ta
ir visparatzita prakse finansét ilgtermina aktivus, galveno-
kart izmantojot noguldijumus. Saja aspekta pétijums sali-
dzina PI pieeju aktiviem un pasiviem ar privatu banku
izmantoto pieeju, ieguldot savus lidzeklus aizdevumos,
kas tiek izsniegti publiskajam sektoram (Depfa, Dexia,
CCF u. c.).

Saskana ar [...] $is bankas rikojas atbilstosi tadai pasai
pieejai ka PI, jo tas iegulda izteikti ilgtermina publiskos
aktivos (virs 15 gadiem) un iegast lidzeklus gan no ister-
mina, gan ilgtermina avotiem. Konkréti $is bankas iegfist
aptuveni 50 % no saviem prasjumiem vidgja lidz ilga
termina, finans€jot paréjos istermina prasijumus no atpirk-
$anas darfjumiem ar Eiropas Centralo banku un finansu
starpnieku noguldjjumiem un iegulda savu finansgjumu
aizdevumos valsts iestadém, parasti ar terminiem no 10
lidz 50 gadiem. Pamatojoties uz iepriek§ minéto, [...] tieck
secinats, ka PI aktivu un pasivu parvaldibas (ALM) modelis
atbilst tam lidzvértigu tirgus dalibnicku modeliem, iespé-
jams, ka pat pardomataks.

Komisija uzskata, ka nevar tikt veikti jebkadi secinajumi
no salidzindgjuma starp PI un tam pielidzinamu uzné-
mumu aktivu un pasivu parvaldibu modeliem $adu
iemeslu dél.

(219) Pirmkart, PI pasivu struktiira nav salidzinama ar tam lidz-

vértigu tirgus dalibnieku pasivu struktoru: gandriz 90 %
no PI pasiviem sastav no pasta norékinu kontiem, bet
publiska sektora aktivos ieguldosu privatu banku pasivi
mazak par 50 % sastav no atpirkSanas darfjjumiem un
istermina noguldjjumiem: atlikums rodas no vidéa un
ilgtermina finansgjuma.

(220) Otrkart, salidzindjumu ar citam bankam padara nederigu

ari tas, ka PI neuzpemas tos riskus, kuriem tas tiek
paklautas un par kuriem tas sagaida kompensaciju péc
tirgus noteikumiem.

(221) Treskart, [...] pareizi apgalvo, ka La Banque Postale nevar

tikt salidzinata ar PI, sakot ar 2006. gadu, jo La Banque
Postale taja gada uzsaka aizdevumu izsniegSanu privatajam
sektoram (%); un tiesi to pasu iemeslu dé] nevar tikt veikti
secindjumi no salidzinajuma starp PI un privatam bankam,
kas darbojas publiskaja sektord, jo arl tas sniedz finansé-
jumu arpus publiska sektora (pieméram, gandriz 50 % no
Dexia aizdevumiem tiek izsniegti klientiem arpus publiska
sektora).

(222) Ceturtkart, ka jau tas ticis noradits saistiba ar salidzina-

jumu ar Efiposte/La Poste, lai noteiktu, vai uznémums
sapnémis prieksrocibas, Komisija nesalidzina situaciju
dazadas dalibvalstis.

(223) Noslédzot salidzinajumu ar apgalvotiem lidzvértigiem

tirgus dalibniekiem, Komisija norada, ka “CDP SpA skai-
dras naudas lidzekli ir nogulditi norekinu konta, kur par
tiem tiek sapemti procenti. Konts tiek turéts Centralaja
valsts kasé, Nr. 29814, nosaukums “Cassa DP SpA —
gestione separata”. Saskana ar Ekonomikas un finansu

(®6) Saskapa ar [...] pétijumu, 15. Ipp., “2006. gads nevar tikt izmantots

salidzindjumam, jo La Banque Postale (jaunradita juridiska persona
péc Efiposte parveides par komercbanku) uzsaka aizdevumu izsnieg-
Sanu privatajam sektoram”.
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ministrijas 2003. gada 5. decembra rikojuma 6. panta 2.
punktu procenti no $aja konta nogulditajiem lidzekliem
tick izmaksati reizi pusgada, pamatojoties uz mainigu
seSu méne$u procentu likmi, kas lidzveértiga parasto valsts
ieksgja aiznémuma paradzimju seSu ménesu bruto
procentu likmes vienkar$ai vidéjai aritmétiskajai vertibai
un ménesa Rendistato indeksam. No 2006. gada 1. janvara
péc Infrastrutture SpA ieklausanas CDP SpA (2005. gada
23. decembra likuma Nr. 2661. panta 79. punkts un
turpmakie punkti) procentus pelno$s norékinu konts Nr.
20347 uz ISPA varda tika parsaukts par “Cassa DP SpA —
gest. Patrimonio TAV”. Ekonomikas un finan$u ministrija
par noguldijumiem $aja konta maksa seSu meénesu
procentus péc likmes, kas vienada ar vidgo pelnu no
seSu meénesu valsts iek$¢ja aiznémuma paradzimém, kas
emitétas ieprieksgja seSu ménesu perioda laika. Lai izman-
totu Banca d’ltalia veiktos finansu lidzeklu un maksajumu
pakalpojumus, CDP SpA turpina izmantot procentus
nepelnosu norékinu kontu Nr. 29815, nosaukums “CDP
SpA — pagamenti”. Aizvien vairak izmantojot starpbanku
maksajumu sistémas, ir ievérojami samazinjusies Valsts
kases kanala izmantosana ienako$iem un izejosiem maksa-
jumiem” (¥). Komisija apzinas, cik sarezgiti ir veikt lietde-
rigus secinajumus no salidzinajumiem starp PI un uzné-
méjiem, par kuriem tiek apgalvots, ka tie ir salidzinami,
bet tomeér dazados veidos atskiras no PI. Tomér no minéta
ir skaidrs, ka publiskaja sektora ieguldosie finansu starp-
nieki, pieméram, CDP, ne vienmér sanem atlidzibu atbil-
stigi ilgtermina parametriem (%9).

Tas apstiprina Komisijas viedokli, ka §1 lémuma nolika
nevar tikt veikti secinajumi no salidzinajuma starp PI un
apgalvotajiem tam lidzvértigiem tirgus dalibniekiem.

Komisija secina, ka iepriek§ minétie salidzinjumi starp PI
un privataja sektora darbojosos banku procentu starpibu
un salidzinajumi starp PI terminu neatbilstibu un to uzné-
méu terminu neatbilstibu, kas specializéjas publiska
sektora finansé$ana, nav atbilsto$i un neliecina, ka Ligums
nerada nekadas prieksrocibas par labu PL

7.43.6. Secinajumi

Kopsavilkuma, $aja Liguma paredzéta procentu likme var
tikt salidzinata ar likmi alternativiem ieguldjjumiem riska
un pelpas perspektiva. Lidzigam riska limenim Ligums
paredz augstaku ienesigumu par to, kas glistams no

(%7) CDP SpA gada parskats par 2006. gadu. CDP SpA gada parskata par

2005. gadu minéts: “CDP SpA skaidras naudas lidzekli ir nogulditi
norékinu konta, kur par tiem tiek sanemti procenti. Konts tiek
turéts Centralaja valsts kasé, Nr. 29814, nosaukums “Cassa DP
SpA — Gestione Separata”. Saskana ar Ekonomikas un finansu minis-
trijas 2003. gada 5. decembra rikojuma 6. panta 2. punktu procenti
no nogulditajiem lidzekliem tiek izmaksati reizi pusgada, pamato-
joties uz mainigu seSu méne$u procentu likmi, kas lidzvértiga
parasto valsts iek$¢ja aizpémuma paradzimju seSu méneSu bruto
procentu likmes vienkarsai vidéjai aritmétiskajai vértibai un ménesa
Rendistato indeksam.”

Turklat saskana ar CDP gada parskatu par 2005. gadu finanséSanas
vidgjas izmaksas bija 2,3 %, bet starpiba starp likmi par aktiviem un
likmi par pasiviem bija 1,5 procenta punkti.

(227

(228

alternativiem ieguldijumiem, bet lidzigam ienesigumam
tam paredzéts zemaks risks.

—

Pati Italija uzskata, ka noguldijums Valsts kase ir ar
augstaku pelnas un riska attiecibu neka batu fiksétas
likmes portfelim. Komisija uzskata, ka riska un pelnas
attiecibas pieeja ir daudz vairak piemérota par analizi,
kas balstita tikai uz ienesigumu.

=

Komisija secina, ka neesot saistibam par attiecigo periodu
iespéjamie alternativie ieguldijumi nebatu lavusi PI
sasniegt tadu ienesigumu, kas no riska un pelnas attiecibas
perspektivas btu lidzigs vai labaks par Liguma noteikto
ienesigumu.

(229) Tadgjadi tiek apliecinata privata aiznémeja metodikas

(230

(231

(232

*)

piemérotiba.

7.4.4. Papildu apsverumi
7.4.4.1. PI lomas bitiba

=

Komisija sava 2006. gada septembra lémuma par proce-
dairas uzsakSanu pauda, ka, nemot véra PI ipaso stavokli,
pastav iespéja, ka tirgii nav pieejamu standartu vai salidzi-
najumu. Sada situacija Komisijai batu janosaka konta
apkalpoSanas izmaksas attiecba uz PI un japievieno
pamatota starpiba. Sada pieeja biitu pamatota ari tad, ja
Komisija uzskatitu, ka PI darbojas tikai un vienigi ka
kanals lidzeklu iegtiSanai valsts vajadzibam ar ta plasi
izplatito pasta nodalu starpniecibu.

—

Ka tas skaidrots 7.4.2. iedala, Komisija ir apmierinata ar
faktu, ka patiesam ir iesp&jams atrast tirgd standartu sali-
dzindgjumam, izmantojot privata aiznéméja pieeju.

—

Komisija uzskata, ka PI loma nekada veida neaprobezojas
ar to, ka ta batu kanals lidzeklu iegGiSanai valsts vaja-
dzibam. PI ir istenojusi aktivu politiku, attistot tas bankas
darbibas, it ipasi palielinot tas pasta norékinu kontu
pievilcigumu. Turklat cita lémuma attieciba uz PI, kas
pienemts 2006. gada novembri (3%), lieta, kur pasta opera-
tors CDP varda izplatija pasta uzkragjumu gramatinas un
sapemtos naudas lidzeklus nodeva CDP, Komisija uzska-
tija, ka $ada darbiba neatbilst naudas savaksanas kanala
funkcijai; PI samaksata atlidziba pamatojas uz ikgadgjiem
vidéjiem nogulditajiem apjomiem $ajas uzkrajumu grama-
tinas. Visbeidzot, pat ABI neuzskata, ka PI atlidzibai biitu
jabiit balstitai uz tas izmaksam.

Komisijas Lémums 2007/C 31/05 (2006. gada 26. novembris), atli-

dziba, ko maksa par pasta noguldjumu finansu produktu izplati-
Sanu (skatit OV C 31, 13.2.2007., 11. Ipp.).
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7.4.4.2. Salidzinajums ar Valsts kases
vidéja un ilgtermina finanséjuma
izmaksam

(233) Italija apgalvo, ka vidgja un ilgtermina Valsts kases finan-

s§juma izmaksas biezi vien ir augstakas par Liguma
noteikto likmi (77. apsvérums un turpmakie apsvérumi).

(234) Komisija vélas noradit $adus apsvérumus:

— salidzinajums ar vidéju un ilgtermina finansgjumu pats
par sevi nav pietickams. Italija nav spéjusi parliecinosi
pieradit, ka pasta norekinu konti kalpo noliika finansét
tikai Valsts kases vidgja lidz ilgtermina vajadzibas.
Komisija uzskata, ka noguldijjums tiek izmantots Valsts
kases visparéju vajadzibu seg$anai,

— ap 60 % Valsts kases emisiju ir Istermina instrumenti
(BOT un CTZ) ar terminu, kas neparsniedz divus
gadus. Vidgjais Italijas emitéto finanu instrumentu
termin$ laika posma no 2001. lidz 2005. gadam
(CCT, CTZ, BTP, BOT) bija aptuveni Cetri gadi,

— 3o emisiju vidéja likme bija 2,47 % 2005. gada, 3,32 %
2006. gada un 4,14 % 2007. gada (%), ievérojami
zemak par Liguma noteiktajam likmém,

— 3. tabula “vidgjie” raditaji ir aprékinati par periodu no
2001. gada lidz apskatamajam gadam. Pieméram,
skaitlis 4,7 % 2003. gada ir vidgais raditajs par
2001., 2002. un 2003. gadu. Turklat Italijas apreki-
nata vidgja likme balstas uz lidzekliem, kas iegiti,
emitgjot 5, 10, 15, 30 gadu obligacijas, tikmeér Liguma
noteikta likme ietver istermina komponenti. Komisija
arl uzskata, ka nav logiska iemesla Italijai izslégt triju
gadu obligacijas no sava aprékina, jo ari tas var tikt
uzskatitas par vidéja termipa instrumentiem. Komisija
uzskata, ka fakti nepamato $adas metodiskas analizes
izmantoSanu.

(235) Atkartojot jau minéto, katrs iepriek$minétais punkts jau

pats par sevi parada, ka Italijas veiktais salidzinajums nav
parliecinoss.

(°°) Le emissioni del Tesoro sérija, 2005., 2006. un 2007.gads, pieejama

http:/[www.tesoro.it/publicdebt un http:/fwww.dt.tesoro.it

(237

(238

7.4.43. Citi apsvérumi

(236) Lai pieraditu, ka PI giita pelpa no noguldijumiem, kas tai

jaglaba Valsts kasg, ir sasniedzama finansu tirgos ar sali-
dzinamu riska profilu, Italija piemingja teorétisku viena
gada mijmainas operaciju pret Liguma noteikto likmi.
Pamatojoties uz pasreiz€jiem tirgus apstakliem, Italija
apgalvo, ka $ada darjjuma vértiba bitu seSu ménesu
Euribor un starpiba 1% apmeéra 2005. gada beigas,
0,40 % 2006. gada beigas un 0,30 % 2007. gada oktobri.
Pirms iepazistinat ar daudz izvérstaku saistibu alternativu
izmaksu izpéti, [...] norada, ka Istermina procentu likme,
kura PI bhtu jamaksa tirgh apmaina pret pelnu, kuru
maksd Valsts kase (“konstanta termina mijmaina”), ir
seSu ménesu Euribor un starpiba 0,43 % apmeéra. Komisija
uzskata, ka Sis apgalvojums, kas talak nav paskaidrots, ir
ne tikai nepiemérots, bet arl neatbilsto$s pasreizéjai
analizei.

7444 Atbildes uz paréjiem ABI apsveru-
miem

ABI apgalvo, ka abi procentus nesosie konti, kurus CDP
atvérusi Valsts kas¢, ienes procentus ik péc seSiem méne-
Siem pie mainigas likmes, kas vienada ar parasto valsts
iek$gja aiznémuma paradzimju seSu méneSu bruto
procentu likmes vienkar§o vidéjo aritmétisko vértibu un
ménesa Rendistato indeksu.

Komisija vélas noradit §adus apsvérumus:

— CDP resursu raksturs atSkiras no PI klientu norekinu
kontu rakstura. CDP resursi galvenokart sastav no
pasta uzkrajumiem (°'), kamér PI resursi rodas no
pasta norékinu kontiem,

— lidzigi ka atlidziba, kas PI izmaksata par Valsts kasé
nogulditiem lidzekliem, CDP izmaksata atlidziba ietver
gan Istermina komponenti, kas veido 50 %, gan vidéja
lidz ilgtermina komponenti, kas veido atlikusos 50 %.
Atskiriba starp abiem atlidzibas mehanismiem ir galve-
nokart saistita ar katras §is komponentes svérumu.
Tomér ABI nav iesniegusi datus, kas attiektos uz
CDP resursu stabilitati vai nestabilitati, kas batu vare-
jusi palidzét noteikt CDP noguldijumu raksturu, vidgjo
ilgumu un svérumu.

(°1) 2005. gada no bilances kopgjas summas 150 miljardu euro apjoma

122 miljardi euro bija pasta uzkrajumi, bet 2006. gada no bilances
kopéjas summas 181 miljarda euro apjoma 145 miljardi euro bija
pasta uzkrajumi (avots: CDP gada parskati par 2005. un 2006.
gadu).
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(239) Tadgjadi nevar tikt veikti viennozimigs salidzinajums starp

CDP kontiem Valsts kasé un PI kontu.

7.5. Valsts atbalsta likumiba un saderiba

(240) Italija nav ieprieks pazinojusi par $o jauno atbalsta shemu

un ir tadéadi nelikumigi istenojusi attiecigo atbalstu,
parkapjot EK liguma 88. panta 3. punkta noteikumus.

(241) Tagad ir nepieciesams noteikt, vai atbalsts ir saderigs ar

kopgjo tirgu saskana ar EK liguma 87. panta 2. un 3.
punkta kadu no iznémumu noteikumiem.

(242) Atbalsts nav saderigs saskana ar 87. panta 2. punktu. Tas

(243

(244

(245

nav socials atbalsts, ko pieskir individualiem patérétajiem,
ne atbalsts, ko sniedz, lai novérstu kaitgjumu, ko nodari-
juSas dabas katastrofas vai arkartgji notikumi, ne ari
atbalsts, ko sniedz tautsaimniecibai dazos Vicijas Federa-
tivas Republikas apvidos, kurus iespaidojusi Vacijas sada-
[iSana.

Apskatot iznémumu noteikumus, kas atrunati 87. panta
3. punkta b) un d) apakspunkta, ir skaidrs, ka apskatamais
atbalsts nav atbalsts, kas veicina kada svariga projekta
istenojumu visas Eiropas interesés vai nover§ nopietnus
traucéjumus Italijas tautsaimnieciba, ne ari atbalsts, kas
veicina kultdru un kultGiras mantojuma saglabasanu.

87. panta 3. punkta c) apak$punkta noteikts, ka atbalsts
var tikt uzskatits par saderigu ar iek3gjo tirgu, ja tas
veicina konkrétu saimniecisko darbibu vai konkrétu taut-
saimniecibas jomu attistibu, ja $adam atbalstam nav tads
nelabvéligs iespaids uz tirdzniecibas apstakliem, kas ir
pretruna kopigam interesém; tomér apskatamie pasakumi
neattiecas uz ieguldjjumiem vai darbavietu izveidi, bet ir
beznosacijumu darbibas atbalsts. Saskana ar Komisijas
ieviesto praksi 3ads atbalsts nevar tikt uzskatits par tadu,
kas veicina konkrétu saimniecisko darbibu vai konkrétu
tautsaimniecibas jomu attistibu.

Atbalsts tiek vienadi piemérots visa valsts teritorija, un
tadé] tas nevar tikt uzskatits par saderigu saskana ar regio-
nalas attistibas noteikumiem, kas atrunati 87. panta 3.
punkta a) vai c) apakspunkta.

(246) Komisija uzskata, ka $is ir darbibas atbalsts, kas nevar tikt

(247

—

uzskatits par tadu, kas izveidots, lai veicinitu konkrétu
saimniecisko darbibu 87. panta 3. punkta c) apakspunkta
izpratné, galvenokart tadé], ka minétais noteikums prasa,
lai atbalstam “nav tads nelabvéligs iespaids uz tirdznie-
cibas apstakliem, kas ir pretruna kopigam interesém”,
nosacjjums, kas péc Komisijas viedokla $aja gadijuma
nav izpildits. Atbalsts nav paredzéts nevienam kopgju
intereSu mérkim. Visbeidzot, fakts, ka tas attiecas tikai
uz PI, nemaina novérté§juma secinajumu, jo ietekme uz
tirdzniecibu starp dalibvalstim un $ada veida darbibas
atbalsta ietekme, kas izpauzas ka konkurences izkroplo-
jums, ir Tpasi jutigi finansu un pasta pakalpojumu nozares,
kuras darbojas PL

Italija nekad nav atsaukusies uz kadu no $iem izpémuma
noteikumiem.

(248) Kopsavilkuma, atbalsta shéma nav saderiga ar kopgjo tirgu

un ir izbeidzama.

(249) Jebkadam ligumam attieciba uz atlidzibu, kuru Valsts kase

(250

(251

=

~—

jaizmaksa PI par noguldijjumiem, uz kuriem neattiecas
2007. gada Finansu likums, jabalstas uz lidzeklu rakstura
un ligumslédzéu pusu uzpemto risku izvérstu analizi.
Komisija norada, ka [...] pétjjuma rezultati un statistikas
dati par periodu lidz 2007. gadam nevar tikt izmantoti
bez turpmakas izpétes, jo pastav iespgja, ka ir mainijies
lidzeklu raksturs. [...] pétijums un statistikas dati galveno-
kart pamatojas uz privatpersonam piederosiem noguldiju-
miem, savukart jebkadi lidzekli, kas parskaititi Valsts kasei,
sakot ar 2007. gadu, nebitu primari bijusi no tadiem
pasiem klientiem.

7.6. Atbalsta atgiiSana

Regulas (EK) Nr. 659/99 14. pants noteic, ka tad, kad
nelikumiga atbalsta gadjjumos tiek pienemti negativi
lémumi, Komisija izlemj, ka attieciga dalibvalsts veic
visus vajadzigos pasakumus, lai atgiitu atbalstu no sape-
méja. Tomér Komisija neprasa atbalsta atgiisanu, ja tas
biitu pretruna ar kadu Kopienas tiesibu visparéju principu.

Komisija uzskata, ka $aja gadijuma nepastav pretruna ar
kadu Kopienas tiesibu vispargju principu, kas traucétu
atgiit atbalsta lidzeklus.
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(252) Lai noteiktu, kas ir atgiistams, ir jaapsver, ka ir atjauno-
jams quo ante statuss, izvértéjot, vai pastav alternativa
ieguldijumu stratégija, kas bitu sniegusi PI lidzigu prieks-
rocibu, ja nebfitu sanemts nelikumigs atbalsts, un saskana
ar valsts noteikumiem, kas ir saderigi ar Kopienas tiesibu
aktiem. Komisija pauz viedokli, ka no Italijas ierosinatam
pretrunigam alternativam ieguldjumu stratégijam nevar
konstatét kadu “parastu” situaciju. AtgiSanu nav iesp&jams
noteikt, nemot véra visdazadakos darfjumus, kurus uzné-
mumi bitu var§jusi veikt, ja tie nebfitu izvelgjusies tadus
operaciju veidus, kas bija saistiti ar $o atbalstu. Tas nozi-
métu pagatnes notikumu rekonstrué$anu, pamatojoties uz
teorétisku pienémumu elementiem. Vienigais atsauces
punkts, kuru Komisija var izmantot, ir metodika, kas izriet
no privata aiznéméja principa, kurs darbojas tirgus ekono-
mikas apstaklos.

(253) Tadgjadi atgiistama summa, kas atjaunotu ieprieks pasta-
v&juo situaciju, ir starpiba starp i) saskana ar Ligumu ik
gadu PI izmaksato summu un ii) summu, kas iegiistama,
piemérojot privata aiznéméja pieeju (skatit 6. un 6.a
tabulu).

8. 2007. GADA FINANSU LIKUMS
(254) Acimredzami, ka 2007. gada Finan$u likums lemuma

netika minéts ar noliku uzsakt procediru. Tomér to var
netraucéti izvértét saskana ar valsts atbalsta noteikumiem.

(255

~

Saskana ar 2007. gada Finansu likumu lidzekli, kurus PI
piesaista no privatiem klientiem savas pasta bankas uzpe-
méjdarbibas laika, ir ieguldami euro zonas valstu obliga-
cijas. Par $adam obligacijam izmaksatie procenti neietver
valsts atbalsta elementus, jo nepieskir nekada veida selek-
tivas prieksrocibas.

9. SECINAJUMS

(256

=

Komisija secina, ka Italija ir nelikumigi ieviesusi atbalsta
shému, kas sastav no Valsts kases maksatas aizdevuma
likmes par PI veiktiem noguldjjumiem saskana ar 2006.
gada Finansu likumu un Ligumu, parkapjot EK liguma 88.
panta 3. punkta noteikumus.

(257) Shémas darbiba ir izbeidzama. Nelikumigais un nesaderi-
gais valsts atbalsts ir jaatgist.

(258) 2007. gada Finansu likums neveido valsts atbalstu,

IR PIENEMUSI SO LEMUMU.

1. pants

Saskana ar 2005. gada 23. decembra likumu Nr. 266 un 2006.
gada 23. februara Ligumu starp Ekonomikas un finansu minis-
triju un Poste Italiene izveidota valsts atbalsta shéma atlidzibai
norékinu kontiem, kurus Poste Italiane tur Valsts kase, kuru
Italija ir nelikumigi ieviesusi, parkapjot EK liguma 88. panta
3. punkta noteikumus, nav saderiga ar kopgjo tirgu.

2. pants

Italija izbeidz 1. panta noraditas shémas darbibu, sakot ar 3a
lémuma pienemsanas dienu.

3. pants

1. Italija no sanéméja atgiist nesaderigo atbalstu, kas pieskirts
saskana ar 1. pantd minéto atbalsta shému.

2. Atgistama summa ir vienada ar starpibu starp ikgadgjo
atlidzibu, ko izmaksa par norékinu kontiem, kurus Poste Italiene
tur Valsts kasé, saskana ar 1. panta minéto Ligumu un summu,
kuru ieglist, piemérojot tirgus ekonomikas apstaklos savu
darbibu veico$a piesardziga aiznéméja principu, ka tas noradits
§a lémuma 6.a tabula.

3. Atglstamajam summam pieskaita procentus par laik-
posmu no dienas, kad atbalsts nodots sanéméja riciba, lidz ta
faktiskas atgtiSanas dienai.

4. Procentus aprékina péc salikto procentu formulas saskana
ar Regulas (EK) Nr. 794/2004 V nodalu un Regulu (EK) Nr.
271/2008, ar kuru groza Regulu (EK) Nr. 794/2004.

5. No $a lemuma pienemsanas dienas Italija atce] visus neiz-
maksatos atbalsta maksajumus, kas pieskirti saskana ar 1. panta
minéto atbalsta shému.

4. pants

1. Atbalstu, kas pieskirts ar 1. panta minéto atbalsta shému,
atgiist nekavéjoties un efektiva veida.

2. Italija nodroina $a lémuma isteno$anu Cetru ménesu laika
no ta pazino$anas dienas.
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5. pants
1. Divu méne$u laika no $a lémuma pazinoSanas Italijas

Republika Komisijai iesniedz $adu informaciju:

a) no sanéméja atgiistama atbalsta kopsumma (pamatsumma
un procenti);

b) §a lemuma izpildes noliika veikto un planoto pasakumu siks
apraksts;

¢) dokumenti, kas apliecina, ka sanémejam ir pieprasits
atmaksat atbalstu.

2. Ttdlija informé Komisiju par 33 lémuma IstenoSanas
noliikos veikto valsts pasakumu norisi, lidz tiek pilniba atgati

saskana ar shému pieskirtie atbalsta maksajumi, kas minéti
1. panta. Ta péc vienkarsa Komisijas pieprasijuma nekavéjoties
sniedz visu informaciju par $a lemuma izpildes nodrosinasanai
veiktajiem un planotajiem pasakumiem. Turklat ta sniedz izsme-
losu informaciju par atglistama atbalsta summam un attieciga-
jiem procentiem, kas jau ir atgfiti no atbalsta sanéméja.

6. pants

Sis lémums ir adreséts Italijas Republikai.
Brisele, 2008. gada 16. jalija
Komisijas varda —

Komisijas locekle
Neelie KROES
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IETEIKUMI

PADOME

Informacija par to, ka ir stajies speka protokols Stabilizacijas un asociacijas noligumam starp Eiropas
Kopienam un to dalibvalstim, no vienas puses, un Horvatijas Republiku, no otras puses, lai nemtu
véra Bulgarijas Republikas un Rumanijas pievienoSanos Eiropas Savienibai

Protokols Stabilizacijas un asociacijas noligumam starp Eiropas Kopienam un to dalibvalstim, no vienas
puses, un Horvatijas Republiku, no otras puses, lai nemtu véra Bulgarijas Republikas un Rumanijas pievie-
nosanos Eiropas Savienibai (*), ko Padome un Komisija noléma noslégt 2009. gada 16. februari (%), ir stajies
spéka 2009. gada 1. martd, jo pazinojumi par minéta protokola 12. un 13. pantd noteikto procedaru
pabeigSanu ir pilniba iesniegti 2009. gada 16. februarl.

() OV L 286, 29.10.2008., 46. Ipp.
() OV L 51, 24.2.2009., 8. Ipp.
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