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ROZPORZADZENIE RADY (WE) NR 1480/2003
z dnia 11 sierpnia 2003 r.

nakladajace ostateczne clo wyréwnawcze i stanowigce o ostatecznym poborze cla tymczasowego
nalozonego na przywéz niektérych mikroukladéw elektronicznych znanych jako pamie¢ DRAM
(pamig¢ dynamiczna o doste¢pie bezposrednim) pochodzacych z Republiki Korei

RADA UNII EUROPE]JSKIE]J,

uwzgledniajac Traktat ustanawiajacy Wspélnote Europejska,

uwzgledniajac rozporzadzenie Rady (WE) nr 2026/97 z dnia
6 pazdziernika 1997 r. w sprawie ochrony przed przywozem
towaréw subsydiowanych z krajow niebedacych czlonkami
Wspolnoty Europejskiej (1), w szczegdlnosci jego art. 15,

uwzgledniajac wniosek przedstawiony przez Komisje po konsul-
tacji z Komitetem Doradczym (2),

a takze majgc na uwadze, co nastgpuje:

A. SRODKI TYMCZASOWE

Zgodnie  z  rozporzadzeniem  Komisji  (WE)
nr 708/2003 (3), (zwanym dalej ,rozporzadzeniem tym-
czasowym”), tymczasowe clo wyréwnawcze zostalo nalo-
zone na przywoz do Wspdlnoty niektérych mikroukladow
elektronicznych znanych jako pamig¢ DRAM (pamigé
dynamiczna o dostepie bezposrednim) pochodzacych z
Republiki Korei.

Nalezy przypomniel, ze badanie subsydiowania oraz
szkody obejmowalo okres od dnia 1 stycznia 2001 r. do
dnia 31 grudnia 2001 r. (,okres badany”). Badanie tenden-
¢ji majacych zwigzek z oceng szkody obejmowato okres
od dnia 1 stycznia 1998 r. do konca okresu badanego
(,okres analizowany”).

B. DALSZE POSTEPOWANIE

Po ujawnieniu istotnych faktéw i okolicznosci, na podsta-
wie ktorych zostala podjeta decyzja o nalozeniu srodkow
tymczasowych, kilka zainteresowanych stron zglosito
swoje uwagi na pimie. Zgodnie z przepisami art. 11 ust. 5
rozporzadzenia Rady (WE) nr 2026/97 (zwanego dalej
,podstawowym rozporzadzeniem”), wszystkim zaintereso-
wanym stronom, ktére tego zazadaly, umozliwiono wystu-
chanie przez Komisje.

Dz.U. L 28 z 21.10.1997, str. 1. Rozporzadzenie zmienione rozpo-
rzadzeniem (WE) nr 1973/2002 (Dz.U. L 305 z 7.11.2002, str. 4).
Whiosek z dnia 25 lipca 2003 r. (dotychczas nieopublikowany
w Dzienniku Urzgdowym).

Dz.U.L 102 z 24.4.2003, str. 7.

Komisja prowadzita dalsze badanie i weryfikacje informa-
¢ji uznanych za niezbedne dla dokonania ostatecznych
ustalet.

Wszystkie strony zostaly poinformowane o istotnych fak-
tach i powodach, w oparciu o ktére zamierzano zaleci¢
nalozenie ostatecznego cla wyréwnawczego i ostateczne
pobranie sum zabezpieczonych z zastosowaniem tymcza-
sowego cla wyréwnawczego. Ponadto stronom przyznano
okres, w ktérym mogly przedstawi¢ uwagi zwigzane z
ogloszeniem tych informacji.

Uwagi w formie pisemnej i ustnej, zlozone przez Strony,
uwzgledniono i gdzie stosowne, tymczasowe ustalenia
zostaly odpowiednio zmienione.

C. TOWAR OBJETY POSTEPOWANIEM I TOWAR
PODOBNY

Jako ze po ujawnieniu tymczasowych ustalen dotyczacych
definicji towaréw objetych postepowaniem oraz towardw
podobnych nie otrzymano zadnych uwag, potwierdza si¢
wnioski wymienione w akapitach 8-11 rozporzadzenia
tymczasowego.

D. SUBSYDIA

Po opublikowaniu rozporzadzenia nakladajacego tymcza-
sowe clo wyréwnawcze, producenci wspélnotowi, Sam-
sung Electronics Co., Ltd (,Samsung”), Hynix Semiconduc-
tor Inc. (,Hynix"), Rzad Korei, Korea Exchange Bank
(,KEB"), Korea Development Bank (,KDB"), Citibank Seoul,
Woori Bank, Krajowa Federacja Spoétdzielni Rolniczych
(National Agricultural Cooperative Federation ,NACF”)
oraz Shinhan Bank przedlozyli uwagi dotyczace ustalen
Komisji odnosnie do subsydiow. Uwagi dotyczyly naste-
pujacych Srodkéw: pozyczki konsorcjalnej w wysokosci
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(12)

800 mld KRW, gwarancji KEIC na kredyty eksportowe
w wysokodci 600 mln USD, programu obligacji KDB,
nabycia przez banki — wierzycieli obligacji zamiennych o
warto$ci 1 bln KRW w maju 2001 r. oraz pakietu restruk-
turyzacyjnego z pazdziernika 2001 r. Poniewaz niektore
zagadnienia ogdlne sg istotne dla oceny wszystkich $rod-
kéw podlegajacych badaniu, wymieniono je w ponizszym
rozdziale wprowadzajacym.

1. WPROWADZENIE

i) Wklad finansowy rzgdu

Zagadnienie, co stanowi ,wklad finansowy rzadu”, jest
gléwnym zagadnieniem niniejszego postgpowania, a
w zwigzku z tym warto jest odtworzy¢ niektére wytyczne
W tej sprawie. Zgodnie z art. 2 rozporzadzenia podstawo-
wego, w celu ustalenia, czy istnieje subsydium, nalezy naj-
pierw ustalié, czy istnieje wkiad finansowy rzadu. Arty-
kut 1 ust. 3 rozporzadzenia podstawowego zawiera
definicj¢ ,rzadu” jako rzadu lub innego organu publicz-
nego na terytorium kraju pochodzenia wywozu. Zgodnie
z art. 2 ust. 1 lit. a) iv) rozporzadzenia podstawowego,
uwaza si¢, ze istnieje wklad finansowy rzadu, gdy rzad
powierza lub nakazuje instytucji prywatnej wykonywanie
srodkéw, ktore moglyby stanowic¢ wklad rzadu zgodnie z
i), ii) i iii) tego samego artykutu.

Wkiad finansowy rzadu lub podmiotu publicznego sta-
nowi subsydium per se, jezeli wiaze si¢ z korzyscig. Jezeli
dany podmiot nie zostal okreslony jako organ publiczny,
istnieje domniemanie, Ze jest to instytucja prywatna, co dla
okreslenia wkladu jako subsydium wigze si¢, zgodnie z
art. 2 ust. 1 lit. a) iv) rozporzadzenia podstawowego z obo-
wiazkiem wykazania dzialania zgodnie z nakazem rzadu.

Wilasno$¢ rzadu, nawet wlasno$¢ w stu procentach, nie
oznacza sama w sobie, ze dane przedsi¢biorstwo jest uwa-
zane za ,organ publiczny”. Tak samo tez wlasnos¢ rzadu,
niezaleznie od udzialu, nie stanowi ,domniemania podle-
gajacego obaleniu” istnienia podmiotu publicznego. Jed-
nakze udzial wlasnosci rzadu jest wazng, a w niektérych
przypadkach najwazniejsza czgscia skladowa ustalenia ist-
nienia podmiotu publicznego. Im wigkszy jest udzial
rzadu, tym bardziej prawdopodobne jest ustalenie istnie-
nia podmiotu publicznego.

W przypadku gdy przedsigbiorstwa sa w stu procentach
prywatne i jesli rzad nie jest gléwnym akcjonariuszem,

(14)

zazwyczaj trudno jest ustali¢, Ze przedsigbiorstwo jest pod-
miotem publicznym, chyba ze istnieja przekonujace
dowody uzasadniajace stwierdzenie przeciwne. W obu
tych przypadkach przedsigbiorstwo bedzie uwazane za
podmiot prywatny, a ,dzialanie zgodnie z nakazem” rzagdu
w zakresie dostarczania wkladow finansowych bedzie
musiato zostal wykazane na mocy art. 2 ust. 1 lit. a) iv)
rozporzgdzenia podstawowego.

W przeciwnym przypadku, gdy rzad jest najwickszym,
w szczegolnosci wtedy, gdy jest wigkszosciowym akcjona-
riuszem przedsigbiorstwa, dane przedsigbiorstwo moze
by¢ uznane za podmiot publiczny, jezeli zostang spetnione
inne odpowiednie kryteria. Kryteria te uwzgledniaja
dostowng definicje stownikowg pojecia podmiotu publicz-
nego jako instytucji rzagdowej upowaznionej do dziatania
w imieniu Wspélnoty, co odréznia go od podmiotu pry-
watnego, ktory w zalozeniu dziata w interesie swoich wia-
Scicieli.

Odpowiednie kryteria, ktére moga zosta¢ wzigte pod
uwage przy ustalaniu, czy dane przedsigbiorstwo jest
w rzeczywistosci podmiotem publicznym, obejmuja:

a) przestrzeganie celéw porzadku publicznego, ktore
wykraczaja poza zwykly mandat organizacji prywatnej
i obejmuja, na przyklad, wymég uwzgledniania krajo-
wych i regionalnych intereséw gospodarczych, promo-
cje celow spotecznych itd. Kryteria te moga mie¢ cha-
rakter niekomercyjny, w takim znaczeniu, ze
wykraczaja poza zwykly cel, jakim jest maksymalizacja
zysku;

b) kontrola rzgdu wykraczajaca poza prawo wlasnosci. Im
wyzszy jest udzial wlasnosci rzadu, tym bardziej praw-
dopodobne jest istnienie kontroli rzadowej. Kontrola ta
moze zosta¢ wykazana poprzez wplyw rzadu na nomi-
nacje, prawo rzadu do przegladania wynikéw i ustala-
nia celow, a takze zakres, w jakim rzad musi uczestni-
czy¢ w indywidualnych decyzjach inwestycyjnych lub
biznesowych.

W odniesieniu do pojecia ,dzialania zgodnie z nakazem”
zawartego w art. 2 ust. 1 lit. a) iv), istnieje ono wtedy, gdy
rzad wymaga, aby podmiot prywatny podejmowat dziata-
nia normalnie powierzane instytucjom rzadowym oraz
podejmowat dzialania, nierdznigce si¢ faktycznie od dzia-
fait zwyczajowo podejmowanych przez rzad. Nie jest
wystarczajace wykazanie jedynie zachet rzadu do podej-
mowania takich dziatan lub ulatwiania takich dziatan, cho-
ciaz takie zachety lub ulatwienia moga by¢ czynnikiem
podlegajacym uwzglednieniu.
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ii) Brak wspdtpracy

Przy ustalaniu istnienia podmiotu publicznego lub dziala-
nia zgodnie z nakazem rzgdu, na organie prowadzacym
postepowanie spoczywa cigzar udowodnienia twierdzenia
pozytywnego. Takie ustalenia muszg by¢ oparte na dowo-
dach pozytywnych uwzgledniajacych caloksztatt stanu
faktycznego dostepnego organowi, oraz oceng stanu fak-
tycznego zgodnie z powyzszymi rozwazaniami. W ocenie
danego stanu faktycznego nalezy odpowiednio uwzgled-
ni¢, zgodnie z art. 28 rozporzadzenia podstawowego, brak
pelnej wspdltpracy niektérych stron w trakcie postepowa-
nia, ktéry to brak wspotpracy spowodowal w niektérych
przypadkach konieczno$¢ skorzystania z informacji
pochodzacych z innych Zrédel. W tym szczegdlnym przy-
padku, jasne jest, ze Rzad Korei nie dostarczyl znacznej
ilosci wymaganych dokumentéw w sprawie spotkan doty-
czacych przysztosci Hynix. Rzad Korei nie powiadomit
ponadto Komisji, ze takie spotkania si¢ odbywaly, pomimo
wyraznych wnioskéw skladanych w tej sprawie w kwestio-
nariuszu oraz podczas weryfikacji na miejscu. Rzad Korei
zostal powiadomiony o konsekwencjach braku wspot-
pracy wynikajacych z art. 28 ust. 1 1 6 rozporzadzenia
podstawowego. W obliczu braku wspoélpracy stalo si¢
konieczne, poza uwzglednieniem wiasciwych dokumen-
tow wydanych przez Rzad Korei przedlozonych przez
inne strony, wykorzystanie informacji pochodzacych z
innych zrédel wtérnych, takze z koreanskiej prasy. Infor-
macje te poddano analizie z zachowaniem szczeg6lnej
ostroznosci wraz z umozliwieniem skomentowania ich
przez Rzad Korei i Hynix, a takze gdzie stosowne, spraw-
dzeniem tych informacji w innych niezaleznych Zrédtach.

W swoich uwagach dotyczacych ostatecznego ujawnienia
Rzad Korei sprzeciwit si¢ konkluzjom o wstrzymaniu prze-
zen waznych informacji dotyczacych niektérych doku-
mentow i spotkan oraz braku pelnej wspétpracy w trakcie
postepowania. Rzad Korei stwierdzil, Ze Komisja postawita
nieprecyzyjne pytania oraz ze dokumenty i spotkania nie
byly objete wnioskami Komisji. Odnotowaé nalezy, ze
pytania postawione w kwestionariuszach w odniesieniu do
kazdego badanego $rodka indywidualnego, a takze pod-
czas wizyt weryfikacyjnych, byly jasne i jednoznaczne oraz
odnosily si¢ szczegdlnie do zaangazowania Rzadu Korei
w jakiekolwiek spotkania dotyczgce $rodkéw podlegaja-
cych badaniu. W zwiazku z tym argumentacja Rzadu Korei
dotyczaca uznania, iz zadane pytania nie dotycza tych
informacji, nie zostala uznana za przekonujaca.

Nalezy przypomnie¢ takze, ze znaczaca liczba bankéw
koreanskich nie wspdlpracowata z Komisjg w trakcie
postepowania. W szczeg6lnosci KorAm Bank i Citibank
nie odpowiedzialy na dodatkowe listy dotyczgce ich odpo-
wiedzi na kwestionariusz i w zwigzku z tym nie dostar-
czyly niezbednych informacji. Kookmin Bank, Korea First
Bank i Shinhan Bank odmoéwily wydania zgody na

(20)

weryfikacje na miejscu ich odpowiedzi na kwestionariusz.
Wszystkie banki zostaly poinformowane o tym, ze brak
wspolpracy z ich strony moze mie¢ niekorzystny wplyw
na wynik postgpowania w odniesieniu ich klienta — Hynix
— oraz ze mozna dokona¢ ustalent w oparciu o dostgpny
stan faktyczny, zgodnie z art. 28 rozporzadzenia podsta-
wowego. Umozliwiono im takze przedstawienie uwag
oraz powiadomiono o skutkach braku wspétpracy. Podob-
nie nalezy uzna¢ Hynix za podmiot cz¢Sciowo niewspol-
pracujgcy w niniejszym postgpowaniu. Brak zezwolenia
Hynix dla wspélpracy jego doradcy finansowego z Komi-
sja powaznie zahamowal postepowanie.

iii) Sytuagja finansowa Hynix

Nalezy przypomnie¢ w charakterze uwagi ogdlnej, ze
sytuacja finansowa Hynix byla bardzo trudna w ciagu
ostatnich kilku lat, facznie z okresem badanym. Przedsi¢-
biorstwo generowalo straty nawet za rok 2000, rok uwa-
zany ogolnie jako bardzo dobry dla przemystu pamigci
DRAM. Nalezy odnotowa¢, ze na koniec roku 2000 kwota
zobowigzan Hynix wynosita ponad 9,46 mld USD. Niemal
dwukrotnie przekraczato to warto$¢ netto i ponad czterok-
rotnie warto$¢ jej kapitalizacji rynkowej (*). Ponadto,
wymagalnos$¢ wigkszosci tych zobowiazan przypadala
w ciggu roku 2001, gdy przedsi¢biorstwo zostato
dotknigte powaznym brakiem gotoéwki. Nawet Rzad Korei
uznal juz w listopadzie 2000 r. ,brak ptynnosci Hyundai
Electronics”. Na poczatku roku 2001, analitycy inwesty-
cyjni tacy jak Morgan Stanley i UBS Warburg przewidywa-
li, Ze przedsigbiorstwo nie bedzie w stanie zebra¢ Srodkow
pienieznych, z wewnetrznych przeplywéw srodkéw pie-
nigznych lub cesji aktywéw, wystarczajacych do splaty
wymagalnych zobowigzan. W pazdzierniku 2001 r., gdy
podejmowano decyzj¢ co do $rodkéw ratunkowych beda-
cych przedmiotem niniejszego postgpowania, dtugi Hynix
byly szes¢ razy wigksze od jego kapitatu wlasnego.

Wskazniki finansowe Hynix zgodnie z tzw. modelem Alt-
man Z-score, zaprojektowanym specjalnie w celu przewi-
dywania prawdopodobnych upadtosci przedsigbiorstw
koreanskich, byly w latach 1999-2001 znacznie gorsze
niz wskazniki innych przedsigbiorstw koreanskich, ktore
juz upadly. Wynik Hynix byt o 700 % wyzszy niz prog
dla  przedsigbiorstw o powaznych trudnosciach
finansowych (?). Biezace i krétkoterminowe wskazniki

Biznes plan Hynix na rok 2001 ztozony do Urz¢du Nadzoru Finan-
sowego, dnia 21 marca 2002 r.

Sprawozdanie eksperta prof. Anthony’ego Saundersa w sprawie pety-
¢ji dotyczacej cla wyréwnawczego w imieniu petenta: Micron Tech-
nology, dnia 10 marca 2003 r. (dalej zwane ,Sprawozdaniem Saun-
dersa”), str. 30-35.
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Hynix charakteryzowaly przedsigbiorstwo o plynnosci cal-
kowicie niewystarczajacej do pokrycia zobowigzan (7).
Marza zysku netto Hynix, rentowno$¢ aktywow i rentow-
nos¢ kapitalu byly ujemne w prawie kazdym roku od
1997, z marzami zysku netto osiggajgcymi minus 24,3 %
w 2000 r. i minus 93,83 % w 2001 r. Kazdego roku od
1997 do 1999 srodki pienig¢zne z dzialalnosci operacyjnej
przedsiebiorstwa nie byly wystarczajace na pokrycie nawet
jednej szostej jej dlugéw lub catkowitych zobowigzan.
Hynix wymagalby dodatkowych przeplywow srodkow
pieni¢znych w wysokosci 2 bln KRW w 2000 r. i 4,5 bln
KRW w 2001 r. wylacznie na dotrzymanie harmono-
gramu splat dlugdw w tym okresie. W styczniu 2001 r.
w raporcie UBS Warburg przedsigbiorstwo zglaszalo, ze
spekulacje dotyczace upadlosci spowodowaly spadek war-
tosci akcji Hynix oraz ze inwestorzy niepokoili si¢ o nie-
wystarczajace przeplywy Srodkéw pienigznych potrzeb-
nych na splate przez Hynix wymagalnych zobowiazan
oraz o prawdopodobng upadlos¢ w przypadku braku moz-
liwosci refinansowania jego dtugéw.

Sprawozdanie finansowe za rok 2001 takze poddawalo
w watpliwo$¢ mozliwos¢ przyszlego finansowego sukcesu
Hynix, stwierdzajac, Ze ,catkowita normalizacja dzialania
przedsi¢biorstwa wymaga ciaglego wsparcia ze strony
bankéw-wierzycieli do momentu, az ceny sprzedazy
potprzewodnikéw wrocg do normalnego poziomu”.
Wynika z tego, ze zaréwno przeszlosé, jak i przysztosé
Hynix sg zalezne od pomocy finansowej ze strony wierzy-
cieli. W okresie badanym Hynix osiggnat stan, w ktérym
nie mial mozliwosci finansowania dziatania z zyskéw z
dziatalnosci.

Pogarszajaca si¢ sytuacja Hynix w ciagu roku 2001 znala-
zla odzwierciedlenie takze w jego ratingu kredytowym. Na
poczatku stycznia 2001 r. rating Hynix osiagnatl stopien
BBB- w kategorii inwestycyjnej wedtug koreanskich agen-
cji ratingowych oraz stopient B w kategorii spekulacyjnej
wedlug Standard and Poor’s. Agencje koreanskie obnizyty
rating Hynix do BB + w kategorii spekulacyjnej dnia
22 stycznia 2001 r. Rating Standard and Poor’s zostal
obnizony do B- w marcu 2001 r., CCC + w sierpniu 2001
r. oraz ,selektywne niewywiazywanie si¢ z ptatnosci” (,SD”)
w pazdzierniku 2001 r.

Najwyzszy rating przyznawany przez Standard and Poor’s
to AAA. Wskazuje on na wyjatkowo silng zdolno$¢ regu-
lowania zobowigzan finansowych. Rating AA oznacza, ze
zdolno$¢ ta jest bardzo silna. A oznacza silng zdolnosé
regulowania zobowigzan finansowych, lecz takze pewna
wrazliwo$¢ na niekorzystne skutki zmian okolicznosci
i warunkéw gospodarczych. BBB oznacza, ze te nieko-
rzystne warunki gospodarcze lub zmieniajgce si¢ okolicz-
nosci moga w wigkszym stopniu wplynaé na zmniejszenie
zdolnosci regulowania zobowigzan finansowych. Ratingi

Sprawozdanie Saundersa, str. 20-21.

(24)

)

BB, B, CCC, CC i C s3 uwazane za w znacznym stopniu
spekulacyjne. Przedsigbiorstwo z ratingiem BB juz napo-
tkalo trwajace powazniejsze zaklocenia i jest bardziej wraz-
liwe na niekorzystne warunki operacyjne, finansowe czy
tez gospodarcze, ktére moga doprowadzi¢ do niezdolno-
$ci regulowania zobowigzan finansowych. Jezeli chodzi o
rating B, niekorzystne warunki operacyjne, finansowe czy
tez gospodarcze prawdopodobnie wplyng ujemnie na
zdolno$¢ przedsigbiorstwa do regulowania jego zobowia-
zan finansowych. Rating CCC oznacza, ze przedsigbior-
stwo jest narazone na brak splaty zobowigzan i zalezna od
korzystnych warunkéw gospodarczych, finansowych
i ekonomicznych w zakresie regulowania zobowigzan.
Rating CC oznacza, ze przedsigbiorstwo z taka oceng jest
bardzo narazone na niemozno$¢ dokonania splat zobo-
wigzan. Rating C moze by¢ uzyty do okreslenia sytuacji,
w ktorej wniesiono wniosek o upadlo$¢ lub podjeto
podobne dzialania, lecz splata zobowigzan jest kontynuo-
wana. Rating SD lub D wskazuje na niesplacanie zobowig-
zan finansowych. Rating SD jest przyznawany przedsie-
biorstwu, co do ktérego mozna si¢ spodziewal, ze splaci
on zobowigzania selektywnie, mianowicie splaci pewien
rodzaj zobowiazan, a nie splaci innych. Najgorszy rating to
D, ktéry jest przyznawany zazwyczaj w przypadku upa-
dlo$ci. W odréznieniu od innych ratingdw, ten nie ozna-
cza perspektywy splaty. Ratingi od AA do CCC mogg by¢
zmodyfikowane poprzez dodanie plusa lub minusa w celu
doprecyzowania pozycji przedsigbiorstwa w hierarchii
ocen ratingowych. Cztery najwyzsze kategorie, AAA, AA,
A i BBB s3 ogélnie uznawane za kategorie inwestycyjne.
Rating BB lub nizszy jest og6lnie uznawany za oceng spe-
kulacyjna. Termin ,obligacje $mieciowe” oznacza termin,
ktoérym okresla si¢, z mniejsza doza powazania, t¢ katego-
ri¢ bardziej ryzykownych wierzytelnosci ().

iv) Wzgledy interesu publicznego

Trudnosci finansowe Hynix wzrosly w znacznym stopniu
po przejeciu i wynikajacej z niego fuzji z LG Semicon Co.,
Ltd w 1999 r. Zebrane informacje wskazujg, ze przejecie
i wynikajaca z niego fuzja LG Semicon i Hynix, ktére mialy
miejsce w 1999 r., nie byly oparte na zasadach rynkowych,
lecz zostaly na nich wymuszone przez Rzad Korei jako
czes¢ polityki zwanej ,big deal”. Rzad Korei ocenial, ze trzy
przedsiebiorstwa produkujgce polprzewodniki to za duzo
w pogarszajacej si¢ sytuacji rynkowej, i chcial zredukowac
ich liczbe do dwdch w celu ujednolicenia i zracjonalizo-
wania podstawowych dzialalnosci tych przedsigbiorstw. W
wyniku wymuszonego przejecia i fuzji Hynix musial prze-

Standard and Poor’s, Corporate Ratings Criteria, www.standardand-
poors.com.



312 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 11/t. 47
ja¢ dtug LG i zaplaci¢ mu znaczng kwote jako ceng prze- rynkowych. Broniac $rodkéw podjetych przez Rzad Korei
jecia, co niemal podwoilo jego zobowigzania. Mozna w celu finansowania Hynix, urzednik Rzadu Korei o§wiad-
powiedzie¢, ze sam Rzad Korei przyczynit si¢ do ciagle czyl, ze Rzad Korei wykonywat tylko to, co byto niezbedne
pogarszajacej sie sytuacji Hynix. Poniewaz sytuacja Hynix dla ratowania przedsig¢biorstw o strategicznym znaczeniu
ulegla po fuzji dalszemu pogorszeniu, ogélne wrazenie jest dla Korei.
takie, Ze Rzad Korei czul si¢ zmuszony do ochrony Hynix
przed upadloscig, jako ze ponosil odpowiedzialnosé
za losy przedsiebiorstw uczestniczacych w polityce ,big
deal” (1).

" 2. REZERWY PODATKOWE, ZWOLNIENIE PODAT-
KOWE I ULGA PODATKOWA

(27)  Po nalozeniu $rodkéw tymczasowych, nie przedlozono
uwag, ktére moglyby zmieni¢ ustalenia wymienione w aka-

(25) Informacje w dokumentacji zebranej w trakcie postgpowa- p%tgch 17725 rgz;:lorzazflzenla tylm c.zasl()) wego. D Latego
nia wskazuja takze, ze Rzad Korei uwazal Hynix za przed- niniejszym potwierdza si¢ te ustalenia, toniewaz kwota

1 , . ) g subsydiéw ustalona dla Samsunga byla minimalna, nie
sigbiorstwo zbyt wazne dla gospodarki Korei, by pozwoli¢ 4 p o .

droéé. Wywoz Hynix stanowi 4 % ozt powinny b),fc na to przedsigbiorstwo nalozone ostateczne

Ju ng Hpa TV ymx s NeA taty wyréwnawcze.
koreanskiego w 2001 r. Przedsi¢biorstwo zatrudniato optaty wy
24 000 osdb i o wiele wigcej 0s6b w poprzednim i nastep-
nym ogniwie laficucha produkcyjnego przemystu.
Pélprzewodniki zostaly okreslone jako zorientowanych na
WyW()Z przemys} (6] strategicznym znaczeniu dla Korei, co 3, POZYCZKA KONSORC}ALNA W WYSOKOSCI 800
bylo takze przyczyng wymuszonej fuzji w ramach polityki MLD KRW (STYCZEN 2001 R.)
,big deal” prowadzonej przez Rzad Korei.

(28) Jak wymieniono w rozporzadzeniu tymczasowym, usta-
lono tymczasowo brak wystarczajacych dowodéw dla
stwierdzenia istnienia subsydium i dlatego postanowiono
nie naklada¢ oplat wyréwnawczych na ten program. Nie-
ktére zainteresowane strony nie zgodzily si¢ z tym wnio-

(26) W listopadzie 2002 r., koreaniska partia narodowa (,Korea skiem i poprosily o rewizje tymczasowych ustalen. Twier-
Grand National Party GNP”) zakonczyla badania dotyczace dzily one, ze w normalnych warunkach rynkowych
nieprawidlowego zarzadzania funduszami przez Rzad przedsigbiorstwo w sytuacji finansowej poréwnywalnej do
Korei w ciggu poprzednich lat. Badanie to zawieralo sytuacji finansowej Hynix nie otrzymaloby finansowania
obszerny rozdzial na temat ratowania Hynix i innych ze zrédel komercyjnych.
przedsigbiorstw zaleznych od Hyundai (3. GNP uznala
ratowanie Hynix i innych przedsi¢biorstw zaleznych od
Hyundai za duzy krok wstecz w swoich wysitkach we
wdrazaniu reform rynkowych. GNP stwierdzala, iz w przy- (29) Jedna z zainteresowanych stron podniosta, Ze Hynix nie

V)

padku przestrzegania regul rynkowych, przedsi¢biorstwa
zalezne w grupie Hyundai, wraz z Hynix, powinny podle-
gaé tym samym regutom rynkowym, co inne przedsigbior-
stwa majace trudnoSci. Jednakze organy administracji
zmuszaly instytucje finansowe do udzielania pozyczek
Grupie Hyundai oraz mobilizowaly banki kontrolowane
przez Rzad Korei i inne instytucje finansowane lub kon-
trolowane przez Rzad Korei do przyznawania znacznych
kwot Grupie Hyundai. Jesli chodzi o sam Hynix, GNP usta-
lita, ze Rzad Korei przekazal okoto 13,7 bln KRW (10,3
mld USD) funduszy publicznych do Hynix. GNP przypisala
takze p6zniejsze klopoty Hynix fuzji Hynix i LG Semicon
wymuszonej przez Rzad Korei, dzialaniu, ktére wedlug
GNP bylo podjete przy calkowitym pominieciu zasad

Sprawozdanie weryfikacyjne prywatnych ekspertow finansowych,

posiedzenie 6 pkt 14.

Sprawozdanie w sprawie nieprawidlowego zarzadzania funduszami
publicznymi, Komitet Specjalny ds. Parlamentarnej Kontroli Zarzg-
dzania Funduszami Publicznymi, Wiclka Partia Narodowa, listopad
2002 r.

)

byt wyplacalny w chwili zastosowania $rodka i dlatego
wylacznie interwencja Rzadu Korei moze stanowi¢ wyjas-
nienie decyzji wierzycieli o udzieleniu Hynix nowej
pozyczki. Dalej podniosta ona, ze pozyczka oznacza przy-
znanie Hynix korzysci i powinna podlega¢ w calosci opla-
tom wyréwnawczym. Co wigcej, strona ta podniosta, ze
pozyczka konsorcjalna takze oznaczala przyznanie Hynix
korzysci, poniewaz przyznanie pozyczki nie byloby moz-
liwe bez selektywnego uchylenia przez Urzad Nadzoru
Finansowego (%) (,FSC”) ustalonych prawnie limitow kre-
dytowych. Rzad Korei nakazal Urzedowi Nadzoru Finan-
sowego podwyzszenie ustawowych limitéw kredytowych
niektorych bankéw, w celu zapewnienia odpowiedniej
liczby uczestnikéw do udzielenia pozyczki w wysokosci
800 mld KRW.

Urzad Nadzoru Finansowego powstal na mocy ustawy o ustanowie-
niu agencji nadzoru finansowego w 1996 r. Nadzoruje instytucje
finansowe, a takze stanowi lub zmienia odr¢bne rozporzadzenia nad-
zorcze dla réznych sektoréw finansowych. Jest finansowany przez
Rzad Korei. Uwazany jest za podmiot publiczny w rozumieniu art. 1
ust. 3 rozporzadzenia podstawowego.
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(30) Od czasu publikacji rozporzadzenia tymczasowego uzy- Hynix i przedlozyt podobne wnioski w imieniu Korea First

(32)

(33)

skano nowe informacje o nakazaniu przez Rzad Korei
Urzedowi Nadzoru Finansowego podwyzszenia ustawo-
wych limitéw kredytowych niektérym bankom uczestni-
czagcym w konsorcjum kredytowym. Tymczasowe ustale-
nia Komisji w odniesieniu do tego $rodka powinny
w zwigzku z tym zostal ponownie zbadane w $wietle
nowych informacji. Zainteresowane strony, Hynix i Rzad
Korei, zostaly zaproszone do skomentowania nowych
informacji, a ich uwagi zostaly uwzglednione w trakcie
ponownej oceny tego Srodka.

Zgodnie z art. 35 koreanskiego Prawa bankowego, ,zadna
instytucja finansowa nie moze przyznaé kredytu przekra-
czajgcego 25/100 odpowiedniego kapitatu wlasnego insty-
tugji finansowej temu samemu podmiotowi, przedsigbior-
stwu czy osobie, lub 20/100 temu samemu podmiotowi
lub przedsigbiorstwu” (!). Urzad Nadzoru Finansowego
moze jednakze zatwierdzi¢ przekroczenie tego pulapu na
podstawie art. 20 ust. 3 dekretu wykonawczego do Prawa
bankowego wymieniajacego szczegdlne przypadki, w kto-
rych takie zatwierdzenie moze by¢ przyznane. Bez zatwier-
dzenia Urzedu Nadzoru Finansowego banki nie moga
przekraczaé ustawowych limitéw kredytowych ustanowio-
nych w Prawie bankowym.

Dnia 28 listopada 2000 r., zostal wystany z Ministerstwa
Finanséw i Gospodarki list podpisany przez ministra finan-
sow i gospodarki do prezesa Korea Export Insurance Cor-
poration (,KEIC”) oraz do prezesa KEB. List zawiera wyniki
dyskusji w sprawie ,tagodzenia braku plynnosci Hyundai
Electronics” (2), znajdujacej si¢ w porzadku dziennym
posiedzenia ministréw gospodarki odbywajacego si¢ tego
samego dnia (28 listopada). List nakazuje adresatom upew-
ni¢ sig, ze $rodki, o podjeciu ktérych zdecydowano, bedg
Jperfekcyjnie przeprowadzone”. List stwierdza takze, ze
srodki majace na celu pomoc Hynix zostaly zainicjowane
przez Urzad Nadzoru Finansowego. List zawiera nakaz
KEB zlozenia wniosku o podwyzszenie putapu kredyto-
wego w imieniu bankéw — wierzycieli, ktéry zgodnie z
wynikami dyskusji ministréw gospodarki podlegalby
szczegblnemu zatwierdzeniu przez Urzad Nadzoru Finan-
sowego. Minister w ten sposéb natozyl na KEB obowigzek
zlozenia wniosku o podwyzszenie pulapu kredytowego, a
na Urzad Nadzoru Finansowego obowiazek zatwierdzenia
takiego wniosku.

W grudniu 2000 r., KEB zlozyl wniosek o zatwierdzenie
zwigkszenia limitu kredytowego w celu finansowania

(") Tlumaczenie na jezyk angielski tekstu w jezyku koreariskim.
() Nazwa ,Hyundai Electronics” zostala zmieniona na ,Hynix Semicin-

ductor” dnia 29 marca 2001 r.

(35)

)

Bank (,KFB”) i KDB. W decyzji Urz¢du Nadzoru Finanso-
wego wyjasniono, ze banki te mialy zamiar przyznad
Hynix pozyczke konsorcjalng i mechanizm DJA (pozyczki
gwarantowane przez dokumenty w zamian za akceptacje).
Urzad Nadzoru Finansowego przyjal te wnioski na podsta-
wie art. 20 ust. 3 ppkt 1.3. rozporzadzenia wykonawcze-
go. Przepisy te upowazniajg Urzad Nadzoru Finansowego
do podwyzszenia pulapu ,gdy uzna on, ze jest to nie do
unikniecia ze wzgledu na rozwdj przemystowy... lub sta-
bilnos¢ zycia krajowego”. Przepis ten jest przepisem inte-
resu publicznego i wykazuje, Ze z punktu widzenia Rzadu
Korei, przyznanie nadzwyczajnego kredytu bylo zagadnie-
niem interesu publicznego.

Nalezy odnotowad, ze zgodnie z protokolem wlasciwego
posiedzenia Urzedu Nadzoru Finansowego, komisarze
Urzedu Nadzoru Finansowego zatwierdzili podwyzszenie
pulapu kredytowego w celu finansowania Hynix, gdyz
Hynix byl przedsigbiorstwem zbyt duzym i zbyt waznym,
aby mogt upasé. Protokét zawiera nastepujace wyjasnienie
tej kwestii: ,,Przemyst potprzewodnikéw jest przemystem
strategicznym; po fuzji Hynix z LG Semicon w 1999 r., na
Hynix przypadato 20 % swiatowego rynku pélprzewodni-
kéw i 4 % koreanskiego wywozu. Hynix zatrudnia 24 000
pracownikéw w przemysle, zapewnia miejsca pracy ponad
150 000 osobom w ponad 2 500 innych przedsigbiorstw.
Wsparcie pozyczki konsorcjalnej i finansowanie DJA
poprawi migdzynarodowa konkurencyjno$¢ Korei. Dla-
tego, w celu promocji polityki przemystu elektronicznego,
Urzad Nadzoru Finansowego uznaje, ze podwyzszenie
pulapu lezy w najlepszym interesie” (3).

Nalezy odnotowa¢, ze bez podwyzszenia pultapéw kredy-
towych trzy wyzej wspomniane banki nie mialyby mozli-
wosci uczestniczenia w pozyczce konsorcjalnej. Naruszy-
lyby swoje zobowiazania wynikajace z prawa bankowego.
Rzad Korei, wydajac Urzedowi Nadzoru Finansowego
nakaz zatwierdzenia podwyzszenia pulapéw oraz wydajac
polecenie KEB zlozenia wniosku o takie podwyzszenie,
faktycznie polecit bankom udzieli¢ tych pozyczek, ktérych
nie moglyby one inaczej udzieli¢ zgodnie z przepisami
koreanskiego prawa bankowego. Oczywiste bylo, ze limity
kredytowe musialy zosta¢ zniesione w celu zapewnienia
finansowania Hynix. Istotnie, gdy Rzad Korei oraz Hynix
zostali zaproszeni do skomentowania nowych informacji
wskazujacych na wydawanie przez Rzad Korei nakazéw
w sprawie zniesienia limitéw kredytowych, zaden z tych
podmiotéw nie wykazal w swoich komentarzach, ze
moglo istnie¢ inne Zrédto funduszy dostgpne Hynix w cza-
sie przyznawania Srodkéw. Ponadto zadna ze stron nie
przywolala takiej mozliwosci na jakimkolwiek etapie
postepowania.

Sprawozdanie weryfikacyjne Rzadu Korei, str. 16-17.
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(36) Zgodnie z ustaleniami wymienionymi w akapitach 55-59 4. GWARANCJA KEIC W ODNIESIENIU DO KREDY-
rozporzadzenia tymczasowego, ktore zostaje niniejszym TOW EKSPORTOWYCH W KWOCIE 600 MLN USD
potwierdzone, KDB jest uznawany za podmiot publiczny (STYCZEN 2001 R))
w rozumieniu art. 1 ust. 3 rozporzadzenia podstawowe-
go. Udzial KEB i KFB w pozyczce konsorcjalnej w wyso-
kosci 100 mld KRW kazdego z tych podmiotow uznaje si¢
za nakazany przez Rzad Korei w celu osiagnigcia porzadku
publicznego, jakim byto ztagodzenie trudnej sytuacji finan-
sowej Hynix wynikajacej z rozwoju przemystowego. Dla-
tego uznaje si¢, ze w tym przypadku Rzad Korei nakazat (38) Jak okreslono w rozporzadzeniu tymczasowym, ustalono
KEB i KFB przeprowadzenie dziatan, ktére normalnie wstepnie, ze nie ma wystarczajacych dowodow na potwier-
bylyby powierzone instytucjom rzadowym. Fakt, ze przy- dzenie istnienia subsydium i dlatego podjeto decyzje o
wolano takze szczegdlne przepisy dekretu wykonawczego nienakladaniu optat wyréwnawczych na ten $rodek. Nie-
wykazuje takze, ze zniesienie limitow kredytowych bylo ktore zainteresowane strony nie zgodzily si¢ z tym wnio-
traktowane jako zagadnienie interesu publicznego. skiem i wystapily o rewizje tymczasowych ustalen.
Ponadto, interwencja Rzadu Korei pokazuje, ze udzielenie
nadzwyczajnego kredytu bylo zagadnieniem interesu
publicznego, czyli zagadnieniem, ktére nalezy do dzialan
zwyczajowo prowadzonych przez rzad. Dlatego udziat
bankéw w pozyczce konsorcjalnej spelnia kryteria wyja-
$nione w akapicie 15. W rezultacie $rodki te stanowia
finansowy wklad rzadu w rozumieniu rozporzadzenia (39) Jedna z zainteresowanych stron podniosta, ze korzysci
podstawowego, art. 2 ust. 1 lit. a) i) w odniesieniu do KDB podlegajace oplatom wyréwnawczym przysporzone przez
iart. 2 ust. 1 lit. a) iv) w odniesieniu do KEB i KFB. $rodek nie powinny by¢ oparte na sktadkach poniesionych
przez Hynix, jak zostalo zrobione w rozporzadzeniu tym-
czasowym. Strona ta natomiast podniosta, ze korzysé
powinna opierac si¢ na fakcie, ze Hynix nie mégh uzyskac
w warunkach rynkowych zwigkszenia limitu kredytowego.
Hynix mial mozliwo$¢ uzyskania zwigkszenia limitu
kredytowego dlatego, ze Rzad Korei nakazat KEIC (Korea
Export Insurance Corporation) udzielenie gwarancji dla
zwigkszenia limitu.
(40) Zauwaza si¢, ze zgodnie z informacjami zebranymi w trak-
cie postepowania, banki podniosty putap DA (dokumenty
(37) Zgodnie z art. 5 rozporzadzenia podstawowego, kwota w zamian za akceptacje) wylacznie dlatego, ze podwyzsze-

subsydium podlegajacego optatom wyréwnawczym obli-
czana jest jako korzy$¢ przysporzona otrzymujacemu.
Udziat trzech bankéw w pozyczce konsorcjalnej przyspa-
rza korzy$¢ Hynix w kwocie, w jakiej zostaly przekroczone
ustawowe limity kredytowe, poniewaz jest to kwota, kt6ra
Hynix byl w stanie uzyska¢ wylacznie wskutek zniesienia
limitéw. Bez zniesienia limitéw kwoty nie zostalyby przy-
znane Hynix przez przedmiotowe banki. Nie istnieja zadne
przestanki istnienia jakiekolwiek innego Zrédta podobnego
finansowania Hynix w czasie trwania $rodkéw. Kwoty
przekraczajgce limity kredytowe sa dlatego uznawane za
subsydia. Poniewaz subsydia te sg srodkami ad hoc przy-
znanymi tylko jednemu przedsigbiorstwu, s3 one szcze-
g6lne na podstawie art. 3 rozporzadzenia podstawowego
i dlatego podlegaja oplatom wyréwnawczym. Nalezy jed-
nakze odnotowac, ze udzial KDB i KEB w pozyczce kon-
sorcjalnej zostal juz zrownowazony jako czg¢s¢ srodkow z
pazdziernika 2001 r. Dlatego, w celu uniknigcia podwoj-
nego naliczania, $rodki te nie podlegaja rownowazeniu
w kontekscie pozyczki konsorcjalnej ze stycznia 2001 r.
W odniesieniu do udzialu KFB w pozyczce przekraczajg-
cej ustawowe limity kredytowe, informacje zebrane
w dokumentacji wskazuja, ze jakiekolwiek korzysci wyni-
kajace ze zniesienia limitéw kredytowych bylyby nie-
znaczne. Dlatego nie podlegaja one w tym kontekscie
oplatom wyréwnawczym.

()

nie otrzymato gwarancje KEIC. Dodatkowy kredyt zalezal
od gwarangji. W rozporzadzeniu tymczasowym zbadano
skladki placone przez Hynix z tytulu gwarancji, lecz nie
stwierdzono na ich podstawie istnienia subsydium. W cza-
sie obowiazywania $rodkéw tymczasowych, zebrane
dokumenty nie zawieraly przekonujacych dowodéw wska-
zujacych, ze Rzad Korei nakazal KEIC wydaé przedmio-
towa gwarancje. W kwestionariuszu poproszono Rzad
Korei o podanie szczegtéw dotyczacych zaangazowania
Rzadu Korei lub urze¢dnikéw panstwowych w proces przy-
znawania gwarancji Hynix, wraz ze szczegétami odpo-
wiednich spotkan. W szczegdlnosci proszono o wyjasnie-
nie roli Stluzb Nadzoru Finansowego (') (,FSS") w tym
procesie. Te same pytania zostaly postawione Rzadowi
Korei, Urzgdowi Nadzoru Finansowego/Stuzbom Nadzoru
Finansowego oraz KEIC podczas wizyty weryfikacyjnej.
Udzielajac odpowiedzi strony te wyjasnily, ze ani Rzad
Korei, ani Urzad Nadzoru Finansowego/Stuzby Nadzoru
Finansowego nie mialy upowaznienia do uczestniczenia
w procesie podejmowania decyzji w sprawie ubezpiecze-
nia gwarancji Hynix.

Stuzba Nadzoru Finansowego jest agencja publiczng, ktérej gléwnym
zadaniem jest prowadzenie nadzoru finansowego wedlug wytycz-
nych Urzedu Nadzoru Finansowego. Uwazana jest za podmiot
publiczny w rozumieniu art. 1 ust. 3 rozporzadzenia podstawowego.
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(41) Jednakze od czasu publikacji rozporzadzenia tymczasowe- kilku ministréw nakazato KEIC zapewni¢ podwyzszenie

(42)

(43)

g0, uzyskano nowe informacje dotyczace roli Rzadu Korei
w nakazywaniu KEIC udzielenia gwarancji dla podwyzsze-
nia mechanizmu D/A o 600 mln USD. Tymczasowe usta-
lenia dotyczace tego Srodka powinny z tego powodu pod-
lega¢ ponownej ocenie w $wietle nowych informacji.
Zainteresowane strony, Hynix i Rzad Korei, zostaly zapro-
szone do skomentowania nowych informacji a ich uwagi
zostaly uwzglednione przy ponownej ocenie tego Srodka.

Zgodnie z ustaleniami wymienionymi w akapicie 32 roz-
porzadzenia tymczasowego, ktdére zostaje niniejszym
potwierdzone, KEIC jest uwazany za podmiot publiczny.
Ponadto, jak opisano w akapicie 32, Minister Finansow
i Gospodarki wystal list do prezesa KEIC i prezesa KEB.
Druga pozycja tego listu ma nastepujace brzmienie:

,co do przyznania pozyczek gwarantowanych przez D/A,
KEIC tymczasowo wznowi ubezpieczenie salda nieobje-
tego mechanizmem DJA”. Podobny list zawierajacy zada-
nie ,powziecia odpowiednich dzialan” przez KEIC zostat
wyslany do dyrektora generalnego KEIC dnia 30 listopada
2000 r. przez Ministra Handlu, Przemystu i Energii.

Kolejny list zostal wystany do tych samych oséb, prezesa
KEIC i prezesa KEB, dnia 10 stycznia 2001 r. List ten zostat
podpisany przez trzech koreanskich ministréw: ministra
finansow i gospodarki, ministra handlu, przemystu i ener-
gii oraz ministra planowania i budzetu. List zawieral kon-
kluzje dyskusji w sprawie przejecia D/A Hynix na posie-
dzeniu ministréw gospodarki, ktére odbylo si¢ dnia
9 stycznia 2001 r. Konkluzje te byly nastepujace: ,1)
nalezy spowodowal, aby KEIC ubezpieczyl DJA Hynix
przejete przez banki-wierzycieli do catkowitej kwoty 600
mln USD do dnia 30 czerwca 2001 r. 2) jezeli chodzi o
niedobér funduszy rezerwowych KEIC, ktéry moze si¢
pojawi¢ w odniesieniu do tej sprawy, zostanie dostarczone
wsparcie z odrgbnego Zrddla finansowania”. Rzad Korei
tym samym zobowigzal si¢ do zrekompensowania KEIC
mozliwych strat w przypadku gdyby ten musiat oplacié
gwarancj¢ i nie mogt uczynié tego z wiasnych rezerw na

pokrycie ryzyka.

Z zebranych informacji wynika, ze stanowisko KEIC w tym
czasie bylo takie, Ze Hynix byl w stanie technicznej niewy-
placalnosci. Jednakze urzednik wysokiego szczebla KEIC
stwierdzil podczas posiedzenia zarzadu z dnia 1 grudnia
2000 r. ze ,zdecydowaliSmy si¢ wesprzec te transakcje na
polecenie ministra przemystu i zasobow” (!). Tak wigc

(") Korea Economic Daily, dnia 28 sierpnia 2001 r., po ujawnieniu kore-

spondencji stuzbowej cztonkéw Parlamentu Narodowego Korei.

(45)

D/A. W akapicie 35 zostaly wyjasnione przyczyny podje-
cia tej decyzji, dotyczace porzadku publicznego, jak wyjas-
nit Urzad Nadzoru Finansowego na posiedzeniu, na
ktorym dyskutowano te $rodki. KEIC wspart te Srodki tylko
wskutek nakazu wydanego przez Rzad Korei. Jako ze
banki, ktére podwyzszyly putap kredytu, uczynily to
wylgcznie na warunkach zagwarantowania tego podwyz-
szenia, gwarancja byla warunkiem koniecznym dla uzys-
kania pozyczki. Dlatego pozyczka zostala udzielona na
skutek gwarangji.

Zgodnie ze szczegdlnym nakazem wydanym przez Rzad
Korei KEIC udzielit gwarancji ze wzgledéw porzadku
publicznego dla zlagodzenia trudnej sytuacji finansowej
Hynix wynikajacej z rozwoju przemystowego. Dlatego
KEIC, mimo jego statusu podmiotu publicznego zostal
specjalnie wyznaczony przez Rzad Korei do przeprowa-
dzenia dzialan normalnie prowadzonych przez rzad. W
konsekwencji gwarangja jest finansowym wkladem rzadu
w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. a) iv) i i) rozporzadzenia pod-
stawowego. Gwarancja ta przysporzyla Hynix korzysci,
gdyz bez jej uzyskania Hynix nie miatby mozliwosci pozy-
skania podwyzszenia D/A do wysokosci 600 mln USD. W
tym samym czasie, zapewnienie Rzadu Korei, ze KEIC
otrzyma rekompensate w przypadku niedotrzymania
warunkow pokazuje, ze skladki ptacone przez Hynix nie
byly w stanie pokry¢ ryzyka, jakie podjat KEIC gwarantu-
jac podwyzszenie D[A, i stanowi dlatego dzialanie nieko-
mercyjne. Rzad Korei faktycznie ubezpieczyt ryzyko
niedotrzymania warunkéw platnosci przez Hynix bez
zapewnienia jakiejkolwiek rekompensaty z tego tytutu.
Zgodnie z informacjami zebranymi w trakcie postgpowa-
nia, banki nie udzielityby mechanizmu DA bez gwarangji.
Co wigcej, nie ma zadnych informacji wskazujgcych na to,
ze Hynix moglby otrzymacé poréwnywalne finansowanie z
innych Zrédel. To poreczenie gwarancji, w braku odpo-
wiedniej sktadki placonej przez zainteresowanego, jest dla-
tego uwazane za przysporzenie korzysci Hynix w rozu-
mieniu art. 2 ust. 2 rozporzadzenia podstawowego. W
Swietle przepiséw art. 6 lit. ¢) rozporzadzenia podstawo-
wego, poniewaz bez gwarancji nie mozna bylo uzyska¢
poréwnywalnej pozyczki na zasadach komercyjnych,
poreczenie podwyzszenia DJA wlasciwie stanowi subsy-
dium. Korzy$¢ przysporzona Hynix i tym samym kwota
subsydium réwna jest kwocie podwyzszenia D/A, czyli
600 mln USD.

W swoich uwagach dotyczacych ostatecznego ujawnienia
Rzad Korei i Hynix podnosili, ze przedmiotem $wiadcze-
nia KEIC na rzecz Hynikx byly nie fundusze, a jedynie
ubezpieczenie, i ze Hynix zaplacit bankom rynkows stope
procentowa jako oplate za finansowanie D/A. Dlatego
korzy$¢ przysporzona Hynix przez ten $rodek powinna
by¢ obliczona jako réznica migdzy kosztami, jakie Hynix
zaplacit w zwigzku z finansowaniem DA i kosztami, kt6re
zaplacitby bez gwarancji KEIC. Nalezy zauwazy¢, ze korzy-
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$cia Hynix jest cala kwota pozyczki, ktéra nie zostalaby (globalnych $wiadectw depozytowych) w maju 2001 r., nie
przyznana w calosci czy w czg$ci bez gwarancji KEIC, mozna twierdzi¢, ze nie méglt refinansowaé swoich obli-
ktéra z kolei zostata poreczona przez Rzad Korei. Nie ist- gacji na rynku.
nieja zadne przestanki wskazujace na mozliwos¢ korzys-
tania przez Hynix w tym czasie z alternatywnego finanso-
wania bez gwarancji, a Hynix nigdy takiej mozliwosci nie
wskazal. Dlatego nie ma zadnego wzorca odniesienia dla
poréwnania kosztéw wnioskowanego przez strony. W
dodatku Hynix nie zaplacit zadnej dodatkowej sktadki z
tytulu porgczenia calkowitej kwoty pozyczki przez Rzad
Korei. W tych warunkach, uznaje si¢, ze korzyscig dla o ) o ]
Hynix jest cala kwota gwarancji porgczonej przez Rzad 50) W odmeswmu, <.10 tw%er(.izem?, Z€ program KDB nie przy-
Korei. sporzyt korzysci Hynix, jako ze stosowano do niego istnie-

jace stopy rynkowe, nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z infor-
macjami przedlozonymi przez KDB w odpowiedzi na
kwestionariusz, stopa procentowa po konwersji na nowe
obligacje wyemitowane w ramach programu KDB byla

(47) Poniewaz mechanizm DJA jest mechanizmem kredytu W Znacznym stopniu nizsza niz poczgtkowa stopa procen-
eksportowego, i dlatego jest zalezny od wynikéw osiaga- towa. W przypadku obligadji vzydanych w styczniu 2001
nych w wywozie, subsydium w wysokosci 600 mln USD r., réznica wynosita okpio 50 4),. co jest rowne 10 punk-
jest szczeg6lne w rozumieniu art. 3 ust. 4 lit. a) rozporza- tom procentowym. Miafo to miejsce p omimo fakt}l’ ze
dzenia podstawowego, a w zwigzku z tym podlega opta- w normalnych warunkach.rynkowych, obhgaqe fe.fmafn-.
tom wyréwnawczym. Poniewaz subsydium to jest subsy- sowane W.quZku z prz§w1dywanym brflk1em mozliwosci
dium wywozowym, jego kwota powinna by¢ naliczona od wykup1'eF11a lc_h przez emitenta, majg Wyzsze stopy procen-
obrotu eksportowego, zgodnie z sekcja F lit. b) i) Wytycz- towe niz obligacje oryg.maln.e, o QdZWICIjCICdla wyzsze
nych wspélnotowych dla obliczania kwoty subsydium przew@yv;zane ryzyko, ze emitent nie bedzie w stanie 1§h
w postepowaniu w sprawie cla wyrdwnawczego (zwanych wykup1.c (?). W zwigzku z tym, ;ebrane dowody .wskazu]a(
dalej ,Wytycznymi®) (1). Przy uzyciu tej samej metody obli- na to, Ze Stopy procentowe majgce zastosowanie w pro-
czania, co okreslona w akapitach 67 i 108 rozporzadzenia gramie KDB nie odpowiadaty rynkowym stopom procen-
tymczasowego, lecz naliczajac subsydium od obrotu towym.
eksportowego, zamiast od catkowitego obrotu, jako ze
przedmiotowe subsydium jest subsydium wywozowym,
subsydium wynosi 5,1 %.

5. PROGRAM OBLIGACJI KDB (STYCZEN 2001 R.) (51) W odniesieniu do twierdzenia, ze Hynix mogt refinanso-
waé swoje obligacje na rynku finansowym, w szczegdl-
nosci poprzez pozyczke konsorcjalng i majowa emisje
GDR, zauwaza sig, ze te obligacje i pozyczki sg instrumen-
tami odmiennymi i nie moga by¢ bezposrednio poréwny-

(48) W nastepstwie publikacji rozporzadzenia nakladajacego wane. Na koreafiskim rynku obligacji w roku 2001 istnialy
tymczasowe clo wyréwnawcze, Hynix, Rzad Korei i KDB wyjatkowo restrykcyjne warunki i przedsigbiorstwa ze
przedtozyly uwagi dotyczace ustalen Komisji w odniesie- $rednimi ratingami kredytowymi nie byly w stanie refinan-
niu do programu obligacji KDB. sowa¢ swoich obligacji na rynku. Jak okre$lono w akapicie

61 rozporzadzenia tymczasowego, sam Rzad Korei
potwierdzit powyzsze w odpowiedziach na kwestiona-
riusz. Fakt ten potwierdzaja takze inne zebrane
dokumenty (3). Od lipca 2000 r. warunki finansowania na
., , rynku obligacji zostaly znacznie zaostrzone. Odzwiercied-

a) Korzys¢ przysporzona przez $rodek lato to wigksza wrazliwos¢ inwestoréw na ryzyko towa-
rzyszace kredytom korporacyjnym w obliczu ostrego zala-
mania si¢ wzrostu gospodarczego i nadmiaru obligacji
wydanych w roku 1998 i wczesniej, o zblizajacym sie ter-

) ) - o minie wykupu. Spowodowalo to szerokg ,walke o jako$¢”

(49)  Po pierwsze, Hynix, Rzad Korei i KDB podniesli, ze pro- na lokalnym rynku obligacji (*). Rzad Korei o$wiadczyt

()

gram KDB mial na celu tymczasowe dostarczenie $rodka
stuzacego normalizacji rynku obligacji i nie przysporzyt
korzysci Hynix. Podniesli oni, Ze korzysci nie istnialy, gdyz
program zostal rozszerzony o Hynix wedlug istniejacych
zasadach rynkowych i stopach procentowych. Hynix pod-
nosil takze, ze skoro otrzymal pozyczke konsorcjalna
w styczniu 2001 r. oraz nowy kapitat poprzez emisj¢ GDR

Dz.U. C 394z 17.12.1998, str. 13.

—~—

=

takze w swoich odpowiedziach na kwestionariusz, ze wha-

Kyunghyang Shinmun Daily, dnia 9 stycznia 2001 r.; Joong'ang

Daily, dnia 7 stycznia 2001 r.

Sprawozdanie weryfikacyjne Rzadu Kore, str. 14.

Structural Change in the Corporate Bond Market After the Currency
Crisis, BIS Papers nr 11, Sungmin Kim i Jae Hwan Park, czerwiec-li-
piec 2002 r.
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Sciwym powodem ustanowienia programu KDB byla
pomoc niektérym przedsigbiorstwom ze $rednimi ratin-
gami kredytowymi w refinansowaniu ich obligacji o zbli-
zajacym sie terminie wykupu, jako ze nie byloby to dla
nich mozliwe na rynku finansowym. Dodatkowo, nalezy
zauwazy¢, ze rating Hynix zostal obnizony z oceny inwe-
stycyjnej BBB - do oceny spekulacyjnej BB + dnia 22 stycz-
nia 2001 r., co uczynilo jego pozycje nawet trudniejszg
w tym aspekcie.

Nalezy takze postawi¢ pytanie, czy Hynix miatby mozli-
wos$¢ refinansowania swoich obligacji na zagranicznym
rynku obligacji. Jednakze nie istniejg zadne zebrane infor-
magje, ktore wskazywalyby, ze bytoby to mozliwe. W trak-
cie postepowania Hynix nie wskazal takiej mozliwosci ani
nigdy nie zasugerowal, ze podejmowal proby refinansowa-
nia swoich obligacji na zagranicznym rynku obligacji.
Nalezy zauwazy¢, ze rating spekulacyjny B przyznany
Hynix przez migdzynarodows agencj¢ ratingowa Standard
and Poor’s w styczniu 2001 r. takze pozostawia watpliwo-
$ci, czy Hynix mogt skorzystac z takiego rozwigzania.

Obligacje Hynix wymagalne w 2001 r. mialy warto$¢
ponad 3 bln KRW (1). Hynix otrzymal pozyczke konsor-
cjalng w wysokosci 800 mld KRW od bankéw wierzycieli
w styczniu 2001 r. Jednakze nalezy zauwazy¢, ze wniosko-
wal o przyznanie pozyczki w wysokosci 1 bln KRW, lecz
banki zgodzily si¢ przyzna¢ pozyczke tylko w wysokosci
800 mld KRW. Czgs¢ tej kwoty, 300 mld KRW, jak okres-
lono w akapitach 30-37, zostala przyznana zgodnie z
nakazem Rzadu Korei, ktéry polecit Urzedowi Nadzoru
Finansowego podwyzszenie ustawowych limitow kredyto-
wych niektérym bankom, ktére nie miatyby zezwolenia na
udzielenie pozyczki Hynix bez interwencji Rzadu Korei. To
samo dotyczy tych bankéw po przyznaniu pozyczki kon-
sorcjalnej: nie mialy one zezwolenia na udzielanie pozy-
czek Hynix, chyba ze ich limity kredytowe zostalyby
ponownie podwyzszone dla tej szczegdlnej transakcji.
Nalezy zauwazy¢, ze wirdd tych trzech bankéw byli dwaj
gléwni wierzyciele Hynix, KEB i KDB. Obrazuje to, ze
Hynix osiggnal granice mozliwosci otrzymywania pozy-
czek bankowych. Nie istnieja zadne przestanki wskazujace,
ze Hynix mial mozliwo$¢ pozyczenia dodatkowych fundu-
szy, uwzgledniajac wysokos¢ kwoty, ktérej potrzebowal
na splacenie swoich obligacji o zblizajacym si¢ terminie
wykupu. Istotnie, w trakcie postgpowania Hynix nigdy nie
podnidst mozliwosci uzyskania lub nawet starania si¢ o
uzyskanie potrzebnego finansowania w formie pozyczki z
innych bank6éw na rynku w czasie przyznawania srodkow.

() Interesujgce jest spostrzezenie, ze badane Srodki: pozyczka konsor-

¢jalna w wysokosci 800 mld KRW, 1,2 bln KRW refinansowana
przez program KDB i nabycie obligacji zamiennych o wartosci 1 bln
KRW przez banki wierzycieli w czerwcu 2001 r., obejmuja kwotg 3
bln KRW.

~
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Nalezy odnotowad, iz zebrane informacje wskazuja, Ze
wszystkim bankom uczestniczagcym w programie KDB,
dnia 4 stycznia 2001 r. Urzad Nadzoru Finansowego przy-
znal odstapienie od limitéw kredytowych. Urzad Nadzoru
Finansowego stwierdzil, Ze odstgpienie ze stycznia 2001 r.
przyznane w celu uczestniczenia w Fast Track Programme
KDB réznito si¢ od innych odstapien, poniewaz Urzad
Nadzoru Finansowego wydal zgode wstepng wszystkim
bankom na podstawie wniosku ramowego zlozonego
przez KDB, jednostke podlegla Rzadowi Korei (2). Udzial
bankéw w programie KDB byl w zwiazku z tym mozliwy
tylko dlatego, Ze zastosowano odstapienie, ktére w tym
szczegblnym przypadku zostalo przyznane przy duzej ela-
stycznosci interpretowania tekstu rozporzadzenia wyko-
nawczego do prawa bankowego, ktéra to elastycznosé
umozliwita FSC uchylenie limitéw kredytowych na wybra-
nych warunkach.

Dostepne informacje wskazuja takze, ze banki nie uczest-
niczyly w programie KDB ze wzgled6w komercyjnych, ale
dlatego, ze zostaly do tego zobowigzane przez Rzad Korei
zaniepokojony makroekonomicznymi konsekwencjami
mozliwej upadlosci Hynix (3). Zostanie to wykazane na
przykladzie KFB: KFB, w 51 % nalezacy do Newbridge
Capital (Stany Zjednoczone), odrzucil zaproszenie Rzadu
Korei do udziatlu w programie KDB dnia 4 stycznia 2001 r.
KFB ocenil, ze zwigkszenie kredytu dla Hynix nie byloby
ekonomicznie uzasadnione. Dyrektor Generalny KFB
o$wiadczyl, ze ich decyzja byla oparta na Scistych zasadach
zyskownosci. Przyjecie obligacji niewyplacalnych przedsie-
biorstw spowodowatoby dalsze trudnosci zarzadcze
banku (¥). Stuzby Nadzoru Finansowego wyrazily wole
ponownego zwrécenia si¢ do KFB z wnioskiem o zaanga-
zowanie si¢ w obligacje Huyndai. Jezeli bank odrzucitby
wniosek ponownie i swoja decyzja doprowadzit to do upa-
dlosci przedsigbiorstw powiazanych, Stuzby Nadzoru
Finansowego obcigzylyby bank odpowiedzialnoscig za te
upadloéci (°). W przypadku dalszego braku zgody KFB,
Stuzby Nadzoru Finansowego ostrzegly, iz taka postawa
KFB moze narazi¢ go na ryzyko utraty klientow (¢). Nastep-
nego dnia po tym, jak KFB odrzucil Zadanie Rzadu Korei,
Shuzby Nadzoru Finansowego wyplacily z jego konta 77
mln USD (). Wedlug agencji Bloomberg, Rzad Korei
zagrozil nawet, ze gtéwni klienci korporacyjni KFB zaprze-
stang prowadzenia intereséw z tym bankiem (8). KFB przy-
jat w konicu Zadania Rzadu Korei i uczestniczyt w $rod-
kach. Nalezy przypomnieé, ze KFB nie wspolpracowat
podczas postepowania nie wyrazajac zgody na przeprowa-
dzenie weryfikacji na miejscu swoich odpowiedzi na kwes-
tionariusz (patrz: akapit 18 powyzej).

Sprawozdanie weryfikacyjne Rzadu Korei, str. 16-17.

W styczniu 2001 r. urzednik Rzadu Korei zlozyl o$wiadczenie:
,Hyundai rézni si¢ od Daewoo. Jego przedsigbiorstwa przemystu
pélprzewodnikéw i budownictwa sa kregostupem przemystu
koreaniskiego. Przedsigbiorstwa te posiadajg olbrzymie udzialy
w rynku w swoich branzach i sa gleboko powigzane z innymi rodzi-
mymi przedsi¢biorstwami. Przedsigbiorstw tych nie nalezy wyprze-
dawac tylko w celu przestrzegania zasad rynkowych.”

Korea Times, dnia 29 stycznia 2001 r.

Korea Economic Daily, dnia 6 stycznia 2001 r.

Wall Street Journal, dnia 29 stycznia 2001 r.

Business Week Online, dnia 9 kwietnia 2001 r.

Bloomberg, dnia 31 stycznia 2001 r.
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W odniesieniu do emisji GDR, nalezy przyzna¢, ze Hynix
zebral w czerwcu 2001 pienigdze na rynku kapitalowym
stosujgc ten instrument. Jednakze do tego czasu 80 % jego
obligacji finansowanych przez program KDB bylo juz
wymagalnych i zostaly one przejete przez KDB przed tg
datg. Dlatego emisja GDR nie byla pomocna w odniesie-
niu do tych obligacji i nalezalo znalez¢ inny sposéb ich
finansowania, juz od stycznia 2001 r. Jako taka, emisja
GDR nie jest w zwigzku z tym wskazaniem na to, ze Hynix
moglby miec dostep do rynkéw kapitatowych w styczniu
2001 r. Ponadto, bez programu KDB Hynix upadiby przed
emisjag GDR w zwigzku z niewykupieniem tych obligacji.
Nalezy takze odnotowad, ze, jak wyjasniono w akapitach
73-76 rozporzadzenia tymczasowego, kurs akcji Hynix
spadl niemal niezwlocznie po emisji z czerwca 2001 r. a
inwestorzy, ktorzy je zakupili, doznali powaznych strat.
Dlatego Hynix nie mial mozliwosci zebrania pieniedzy
w taki sposob, zwazywszy w szczeg6lnosci, ze catkowite
zobowigzania Hynix ciagle wynosily 7,2 bln KRW w lipcu
2001 r.

Istotnie, moment przyjecia srodkéw jest waznym czynni-
kiem. Nalezy podkresli¢, ze na decyzje inwestoréw o kup-
nie GDR Hynix z czerwca mogl wplynac sam fakt, ze wigk-
szo$¢ zobowigzan Hynix o zblizajacym si¢ terminie
platnosci zostala zniesiona przez zainicjowany przez Rzad
Korei program KDB migdzy styczniem a czerwcem 2001
r. Program KDB byl dobrze znany i byt szeroko komento-
wany przez opini¢ publiczna. Memorandum informacyjne
Hynix dotyczace emisji GDR takze odnosi si¢ do ,przewi-
dywania, ze kwota w wysokosci 2,9 bln KRW pozostanie
dostepna w ramach programu KDB dla zapewnienia refi-
nansowania obligacji, kt6rych termin wykupu przypada na
rok 2001”. W rezultacie, na decyzj¢ inwestoré6w inwesto-
wania w Hynix z czerwca 2001 r. moglo wplynaé oczeki-
wanie, ze Rzad Korei kontynuowalby zapobieganie upa-
dlosci Hynix (). Punkt ten okreslony jest takze w akapicie
44 rozporzgdzenia tymczasowego. Dlatego zebrane infor-
macje wskazuja, ze program KDB mogt mie¢ wplyw na
decyzje inwestoréw co do inwestowania w Hynix podjete
w czerwcu 2001 r.

W odniesieniu do twierdzenia Hynix, Ze jego obligacje
zostaly odsprzedane w programie CBO/CLO na tych
samych warunkach, co obligacje innych uczestniczgcych
przedsigbiorstw, zostato odnotowane, ze warunki istniejg-
cego programu CBO/CLO (?) byly catkowicie odmienne
i nie mogly mie¢ zastosowania do Hynix.

Program CBO zostal utworzony w celu zwigkszenia finan-
sowania z tytulu obligacji przedsig¢biorstw relatywnie

Reuters English News Service, dnia 13 czerwca 2001 r.
,Zabezpieczone zobowigzanie wynikajace z obligacji (CBO)”
i ,Zabezpieczone zobowiazanie wynikajace z kredytu (CLO)".

(60)

(62)

—
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malych z nizszymi ratingami kredytowymi. Hynix nie
mogl korzystaé z tego programu z racji swojej wielkosci.
W dodatku Hynix nie mdgl sprzeda¢ tej samej ilosci obli-
gacji do programu z powodu limitéw koncentracji zezwa-
lajacych na pochodzenie maksymalnie 10 % obligacji
wspierajacych kazde CBOJ/CLO z jednego przedsigbior-
stwa. Zostalo odnotowane takze, ze KDB zakupil wszyst-
kie obligacje Hynix, nawet te przeznaczone do programu
CBO. Nawet po zakonczeniu programu KDB, KDB nadal
posiadal obligacje Hynix przeznaczone do sprzedazy
w programie CBO. KDB opéznial takze sprzedaz obligacji
do programu CBO i zachowat kontrole obligacjami z pro-
gramu KDB nawet po umieszczeniu ich w programie CBO,
oraz kontrolowal ich zastgpienie przez nowe obligacje
dlugoterminowe, gdy Hynix nie mial mozliwosci ich
wykupu w terminie. Koreanski Fundusz Gwarancji Kredy-
towych (,KCGF’) (%) takze podnidst poziom gwarancji dla
CBO z 34 % do 53 % w celu uwzglednienia wlaczenia pro-
gramu KDB. W rezultacie nie mozna podnosi¢, ze do obli-
gacji Hynix stosowano zwyczajne warunki programu. W
rzeczywistosci obligacje te byly traktowane w calkowicie
odmienny sposob.

Sposdb, w jaki zostal przeprowadzony program KDB,
takze réznil si¢ znacznie od sposobu, w jaki przeprowa-
dzono poréwnywalne transakcje na rynku. Zgodnie z pro-
gramem KDB, KDB zakupil wszystkie obligacje o zblizaja-
cym si¢ terminie wykupu, dokonal ich konwersji na
obligacje o stopie procentowej nizszej niz stopa procen-
towa pierwotnych obligacji, umiescit 20 % z nich w ban-
kach - wierzycielach i 70 % w CBO/CLO. Ponadto, stoso-
wane warunki réznily si¢ znacznie od warunkéw
stosowanych w programie CBO/CLO, wraz ze stosowa-
niem zwigkszonych gwarancji panstwa. Obligacje te nie
byly sprzedawane w ofercie publicznej, ale poprzez sprze-
daz pakietu obligacji inwestorowi instytucjonalnemu juz
istniejacym wierzycielom. Takie warunki nie maja zasto-
sowania do refinansowania obligacji na zasadach rynko-

wych.

KDB podnosit takze, ze program KDB nie stanowi subsy-
dium, gdyz KDB podejmuje decyzje dotyczace finansowa-
nia i wykorzystywania funduszy w oparciu o zasady
komercyjne i prowadzi dzialalno$¢ zorientowana na zysk,
polegajaca na finansowaniu przedsigbiorstw.

W odniesieniu do twierdzenia KDB, ze program KDB nie
stanowi subsydium z uwagi na charakter dzialaii prowa-
dzonych przez KDB, nalezy zauwazyc, ze akapity 55-59
rozporzadzenia tymczasowego okreslaja przyczyny, dla
ktorych finansowanie dostarczone przez KDB stanowi
finansowy wklad rzadu w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. a) i)
rozporzadzenia podstawowego. Poniewaz KDB nie przed-
stawit w swoich uwagach Zadnych nowych dowodéw,
ktore zmienilyby ocene ustalong w rozporzadzeniu tym-
czasowym, niniejszym podtrzymuje si¢ wnioski wymie-
nione w akapitach 55-59 rozporzadzenia tymczasowego.

KCGF jest specjalng instytucja bedaca wlasnoscig Rzadu Korei.
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(63)

(64)

Z wyjasnien podanych w akapitach 50-62 wynika, ze pro-
gramu KDB nie nalezy uwazal za przysparzajacego
korzy$¢ Hynix, majac takze na uwadze, Ze na rynku nie
bylo dostepne zadne poréwnywalne finansowanie. Hynix
nie byt w stanie sfinansowa¢ wykupu swoich obligacji o
zblizajacym si¢ terminie wykupu poprzez pozyczki ban-
kowe, poniewaz wyczerpal mozliwosci otrzymania
pozyczki w zwigzku ze swoich juz wysokim zadluzeniem
w bankach - wierzycielach i swoja slaba kondycja finan-
sowy, ktora nie pozwalala na dalsze przyznanie kredytu
przez jakikolwiek inny bank. Refinansowanie obligacji
poprzez rynek obligacji nie bytlo mozliwe w zwigzku z ich
sfabym ratingiem kredytowym, uniemozliwiajacym zaak-
ceptowanie tych obligacji o zblizajgcym si¢ terminie
wykupu przez rynek, co Rzad Korei przyznal w odpowie-
dziach na kwestionariusz. Z tych powodéw wnioski na
temat istnienia korzysci i wynikajacego stad istnienia sub-
sydium, ujete w akapicie 61 rozporzadzenia tymczaso-
wego zostajg niniejszym potwierdzone.

b) Specyficznosé

Po drugie, Hynix, Rzad Korei i KDB podnosili, ze program
KDB nie byl specyficzny. Wedtug Hynix, Komisja nie
wyjasnila poprzez analiz¢ warunkéw programu, dlaczego
uznala, ze sam fakt, iz kilka przedsigbiorstw zaleznych od
Hyundai uczestniczylo w programie, moze by¢ wystarcza-
jacym dowodem specyficzno$ci w odniesieniu do Hynix.
Hynix podnosit takze, ze program KDB nie byl specy-
ficzny, poniewaz obligacje Hynix zostaly odsprzedane do
programu CBO/CLO na tych samych warunkach, co obli-
gacje innych uczestniczacych przedsigbiorstw.

Jak wyjasniono w akapitach 62-64 rozporzadzenia tym-
czasowego, stwierdzono, ze, o ile program KDB nie byl
okreslony de iure na mocy art. 3 ust. 2 lit. a) rozporzadze-
nia podstawowego, byt on jednakze okreslony de facto na
mocy art. 3 ust. 2 lit. ¢) rozporzadzenia podstawowego,
poniewaz zostaly spelnione trzy z czterech kryteriow
wymienionych w tym przepisie: zastosowanie programu
do ograniczonej liczby przedsigbiorstw, dominacja niektd-
rych przedsigbiorstw w programie i przyznawanie niepro-
porcjonalnie wysokich kwot subsydiow niektérym przed-
siebiorstwom. Poniewaz nie twierdzono istnienia
okreslenia de iure, dalsza analiza warunkéw programu
bedzie nieodpowiednia. Jednakze odpowiednia jest liczba
przedsigbiorstw potencjalnie kwalifikujgcych si¢ na pod-
stawie takich kryteriéw. W odniesieniu do okreslenia de
facto, nalezy stwierdzi¢, ze program zostal uzyty tylko
przez sze$¢ przedsigbiorstw, z ktorych cztery nalezaly do
Grupy Hyundai, a ponadto Hynix wykorzystat 41 % fun-
duszy programu. Nalezy odnotowaé, ze zebrane

(67)
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informacje wskazuja, ze ponad 200 przedsi¢biorstw
w Korei moglo spetni¢ kryteria wyboru do programu. Na
tle tej grupy potencjalnych uczestnikéw programu, duzy
udzial przedsigbiorstw nalezacych do Grupy Hyundai
i dominacja Hynix w wykorzystaniu funduszy programu
wyraznie spelnia kryteria specyficznosci na mocy art. 3
ust. 2 lit. ¢) rozporzadzenia podstawowego.

Rzgd Korei oraz KDB podniesli, ze wybér uczestniczgcych
przedsigbiorstw zostal przeprowadzony w sposob przej-
rzysty i obiektywny oraz ze udziat duzej liczby przedsie-
biorstw nalezacych do Hyundai w programie byl czysto
przypadkowy.

W kwestionariuszach poproszono zaréwno Rzad Korei,
jak i KDB o przedlozenie protokoléw posiedzefi, na kté-
rych dyskutowano kryteria wyboru przedsigbiorstw do
programu oraz o kopi¢ decyzji o wybraniu Hynix, wyja-
$niajacej powody wybrania wlasnie tego przedsigbiorstwa.
Zaréwno Rzad Korei, jak i KDB oéwiadczyli, Ze zaden taki
dokument nie zostal nigdy przygotowany i dlatego nie
moze by¢ udostgpniony (*). Dlatego nie byla mozliwa
weryfikacja procesu wyboru przedsigbiorstw do programu
oraz sposobu wykorzystania przez organ wybierajacy,
Rad¢ Kredytujacych Instytucji Finansowych (Creditor
Financial Institutions Coucil (2) ,,CFIC”) jego uprawnien do
wyboru uczestnik6w.

W rzeczywistosci zebrane informacje wskazuja, ze Rzad
Korei otwarcie uzyl swoich uprawnie do wstepnego
wyboru Hynix jako beneficjenta oraz do skoncentrowania
korzysci w przedsigbiorstwach Hyundai. Nalezy odnoto-
wacé, ze KDB oglosilo w informacji prasowej, ze zakupi
obligacje Hynix o zblizajacym si¢ terminie wykupu,
zar6wno w styczniu, jak i w nadchodzacych miesigcach,
jeszcze zanim Hynix zostat oficjalnie wybrany do uczest-
niczenia w programie (*). W dodatku, zgodnie z informa-
cjami dostarczonymi przez KDB, decyzja o tym, ktére obli-
gacje nalezy refinansowad, jest oddzielnie podejmowana
co miesigc przez CFIC. Znaczgce jest, ze KDB mogt oglo-
si¢ juz na poczatku stycznia, ze bedzie refinansowaé obli-
gacje Hynix w kolejnych miesigcach.

Dokument ,Podsumowanie posiedzenia" z dnia 4 stycznia 2001 r.
zwolanego w celu przedyskutowania Programu Szybkiej Sciezki KDB
opisuje funkcjonowanie programu. Nie wyjasnia, jak przeprowa-
dzano wybor uczestnikéw, ani na jakiej podstawie wybierano przed-
sigbiorstwa uczestniczace w programie.

Rada sktada si¢ z przedstawicieli KDB, Koreanskiego Funduszu Gwa-
rancji Kredytowych i bankéw wierzycieli.

KDB nabedzie obligacje Huyndai Electronics, informacja prasowa
KDB, dnia 3 stycznia 2001 r.
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(69) Po ogloszeniu listy uczestnikow programu, pojawito sie art. 15 ust. 1 rozporzadzenia podstawowego poprzez
wiele gloséw krytycznych dotyczacych braku przejrzysto- zakonfczenie programu, poniewaz zostalo ono juz przy-
Sci i braku analizy kryteriow kwalifikacji w procesie znane a przyznanie to stanowi nadal przysporzenie
wyboru (1). Inne przedsi¢biorstwa, na przyklad podmioty korzysci podczas okresu przydzielania.
zalezne grup Hanwha i Hanjin oraz Dongkuk Steel, byly
w podobnej sytuacji co Hynix jesli chodzi o rating kredy-
towy (BBB) oraz liczbg obligacji, ktérych termin wykupu
przypadal w tym samym czasie, lecz nie zostaly one
wybrane do programu. Organy dokonujace wyboru nie
podaly wyjasnienia ani usprawiedliwienia takiej sytuacji. d) Obliczanie subsydium
(70)  Z przyczyn wyjasnionych powyzej zostato stwierdzone, ze
poza spelieniem kryteriéw art. 3 ust. 2 lit. ¢) rozporza- S o ) ; )
dzenia podstawowego w tym przypadku, jak stwierdzita 74 W o'dme51er11u dQ obhczanile.! sgbsydlur.n,. zarowno Hynix,
Komisja w akapitach 63 i 64 rozporzadzenia tymczasowe- jak 1 Rz%d Korei podnosili, ze Komisja powinna byla
go, uznaje si¢ takze, ze program KDB jest de facto specy- porownac stopy procentowe programuy ze stopami r}’flko'
ticzny w oparciu o dodatkowe kryterium z art. 3 ust. 2 wymiinie powinna traktowac POZ}’CZQk Jak(? dotadji. Po
lit. ¢), a mianowicie spos6b, w jaki organ przyznajacy uzy- drugle, Hynix PodmosL ze KDB przg;ql. zaledwie 10 % Obl_l'
wal swoich uprawnien w podejmowaniu decyzji o przy- gacji podlegajacych refinansowaniu i tylko te obligacje
znaniu subsydium. powinny by¢ traktowane jako subsydium. W dodatku, jako
ze obligacje KDB zostaly nastepnie zrestrukturyzowane
w pazdzierniku 2001 r., nie powinny by¢ one liczone pod-
wojnie w kwocie subsydium.
¢) Wycofanie subsydium
(75) W odniesieniu do pierwszego twierdzenia dotyczacego
) ) ) o . poréwnania stop procentowych, Komisja wyjasnita w aka-
(71) Po trzecie, ‘Hymx twierdzi, ze poniewaz program KDB picie 66 rozporzadzenia tymczasowego przyczyny, dla
tm{al tylko jeden rok, stanowl to wycofame programu 1 w ktérych nie uzyla poréwnywania stp procentowych przy
ZWlaZku.Z tym program nie stanowi pgdstawy obcigzenia obliczaniu kwoty subsydium. Zgodnie z art. 5 rozporzg-
oplatami wyrownawczymi na podstawie art. 15 ust. 1 roz- dzenia podstawowego, subsydium ustala si¢ na podstawie
porzadzenia podstawowego. korzysci przysporzonej otrzymujgcemu. Jak wyjasniono
w akapitach 50-63, korzy$¢ otrzymana przez Hynix wyni-
kata nie ze stép procentowych stosowanych w programie
KDB, lecz z faktu, ze bez programu KDB Hynix bylby
zmuszony do wykupienia swoich obligacji, a poniewaz nie
(72)  Zostalo odnotowane, ze program KDB stanowi jednorazo- miat plynnosci finansowej, by tego dokonaé, upadiby. Nie
we, niepodlegajgce powtorzeniu subsydium, ktére jako bylo zadnego innego osiggalnego dla Hynix Zrédta finan-
takie przysparza korzysci przedsigbiorstwu. W zwigzku z sowania, i zgodnie z zebranymi informacjami wydaje sie,
tym nie mozna méwic o tym w kontekscie wycofania jako ze grozba upadlosci Hynix stanowita pierwszoplanowy
takiego. W przypadku PET Chips pochodzacych z Indii (2), powdd ustanowienia programu KDB. Korzy$¢ przyspo-
przywolanym przez Hynix jako wasciwy precedens, sub- rzong Hynix stanowito nabycie przez KDB jego obligacji o
sydium bylo subsydium pqwtarzalnym Zwigzanym 2 zblizajgcym si¢ terminie wykupu w sytuacji, gdy zaden
wywozem produktu podlegajacego badaniu. Gdy zostal dmi k . st checi d . .
zakoniczony program subsydiow wywozowych, wywozony podmiot rynkowy nie wyrazat checi dostarczenia Hynix
produkt nie korzystal juz z subsydium. Subsydium to $rodkow do finansowania tej operacji. Dla tych przyczyn
posiada dlatego Odmienny charakter i przypadek wWidrow kwota finansowania KDB w celu nabycia obhgaql Hynix
PET nie jest wlasciwy dla oceny programu KDB. stanowi subsydium.
(73) Z powyzszych przyczyn, biorac pod uwage, ze przyspo-
rzenie korzy$ci w ramach programu KDB jest subsydium (76) W odniesieniu do traktowania pozyczek jako dotacji,

jednorazowym przyznanym w okresie pieciu lat, nie ist-
nieje mozliwo$¢ wycofania subsydium w rozumieniu

Chosun Daily, dnia 7 stycznia 2001 r.; Kyunghyang Shinmun Daily,

dnia 9 stycznia 2001 r.
Rozporzadzenie (WE) nr 2603/2000, Dz.U. L 301 z 30.11.2000,
str. 1.

nalezy oceni¢ sytuacje z punktu widzenia przyznania
uprawnien w momencie przyznawania Srodkéw. Sekcja E
lit. b) v) Wytycznych stanowi, ze jezeli w ktérymkolwiek
momencie procesu udzielania pozyczki jest juz jasne dla
organu przyznajgcego, ze nie odzyska on swoich pienie-
dzy, pozyczka powinna by¢ traktowana jako dotacja. W
tym przypadku, chociaz finansowanie KDB w ramach pro-
gramu nie jest calkowicie tozsame z ,pozyczka”, jest to
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bardzo podobna transakcja, tak wigc powinno si¢ w odnie-
sieniu do niej stosowac te same zasady. Zasadniczym pyta-
niem jest, czy KDB mial powody wierzy¢, ze odzyska swoj
wklad finansowy, czy tez nie. Zebrane informacje wska-
zuja, ze w czasie, gdy KDB przejat dtug Hynix, bylo jasne,
ze KDB nie odzyska pienigdzy, ktére wydal na nabycie
obligacji Hynix. W rzeczywisto$ci zebrane informacje
wskazujg, Ze KDB nawet nie przewidywat odzyskania swo-
ich wydatkéw. Istotnie, kwota przeznaczona na catkowity
program KDB wynosita poczatkowo 6,2 bln KRW, z czego
KDB przeznaczyt juz prawie polowe, 2,9 bln KRW, na
nabycie obligacji Hynix. Program zostal ustanowiony nie
dla osiggnigcia zysku ani nawet osiagnigcia réwnowagi
finansowej, lecz istniata znaczna kwota odlozona na naby-
cie obligacji o zblizajacym si¢ terminie wykupu, wyemito-
wanych przez wybrane przedsigbiorstwa. Ponadto, nawet
jezeli KDB spodziewal si¢ odzyskania swoich wydatkow,
w czasie przyznania finansowania bylo jasne, ze Hynix nie
bedzie w stanie odda¢ tych kwot KDB. Hynix byt juz bar-
dzo powaznie zadluzony i powodem, dla ktérego KDB
musial podja¢ interwencj¢ bylo to, Ze Hynix nie mial pie-
niedzy na wykupienie swoich obligacji o zblizajacym si¢
terminie wykupu i nie mial takze mozliwosci zebrania
takiej kwoty na rynku w czasie, gdy przypadal termin
wykupu. Nalezy takze odnotowad, ze kwota, ktéra byla
przewidziana na obligacje Hynix na poczatku, byla
znaczna w poréwnaniu z obrotem Hynix; 2,9 bln KRW
stanowito ponad 70 % obrotu Hynix za rok 2001.

W czasie trwania programu stalo si¢ jasne, ze Hynix nie
bedzie w stanie zwrdci tego nowego finansowania, jako
ze jego kondycja byla co miesiagc badana w kontekscie
decyzji podejmowanych przez banki w przedmiocie kolej-
nosci nabywania w kazdym miesigcu obligacji. Rating
Hynix zostal juz obnizony dnia 22 stycznia 2001 r., nie-
zwlocznie po przyjeciu go do programu, a pdZniej jeszcze
raz w marcu, w czasie trwania programu. Ocena spekula-
cyjna przyznana Hynix w koncu stycznia powinna byla
by¢ wzigta pod uwage juz przy podejmowaniu stycznio-
wej decyzji o nabyciu obligacji. W marcu 2001 r. rating
Hynix zostal obnizony do B-, co faktycznie powinno bylo
zdyskwalifikowaé Hynix z programu KDB, zgodnie z kry-
teriami tego programu. Jednakze w tych dwoch miesigcach
obligacje Hynix byly finansowane przez KDB bez wzgledu
na pogarszajacy si¢ sytuacj¢ przedsigbiorstwa znajdujaca
odzwierciedlenie w obnizeniu jej ratingu. Ponadto, zebrane
materialy nie zawieraja zadnych dowodow wskazujacych
na to, ze KDB rzeczywiScie odzyskal wigcej, niz kwoty,
ktére Hynix mial zaplacié zgodnie z warunkami

(78)

(79)
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programu ('). Podczas tymczasowych ustalen kwoty te
zostaly uwzglednione i odliczone, co zostalo wyjasnione
w akapicie 65 rozporzadzenia tymczasowego.

W odniesieniu do drugiego przedlozonego stwierdzenia;
Hynix podniodst, ze KDB posiadal zaledwie 10 % obligacji
podlegajacych refinansowaniu i ze tylko te obligacje
powinny by¢ uwazane za subsydium. Nalezy przypo-
mnieé, ze subsydium jest finansowym wkladem rzadu
przysparzajacym korzy$¢ otrzymujacemu. Jak juz wska-
zano w akapicie 48 rozporzadzenia tymczasowego, pierw-
szym krokiem programu bylo nabycie przez KDB wszyst-
kich wymagalnych obligacji bezposrednio znajdujacych si¢
w programie (). Korzys¢ przysporzona Hynix przez ten
wklad finansowy polega na tym, ze KDB kupuje te obliga-
¢je dla Hynix: wklad finansowy KDB powinien, w normal-
nej transakcji rynkowej, zostal przejety przez Hynix.
Kwota korzysci okresla kwote subsydium. Fakt, ze zgod-
nie z warunkami programu sam KDB mdgt posiadac tylko
10 % obligacji, nie moze zmieni¢ tej konkluzji, poniewaz
KDB wyplacit z géry kwote znacznie wyzszg i czynigc to,
przejat ryzyko i zobowiazania zwiazane z nabyciem
wszystkich obligacji podlegajacych refinansowaniu.

Po trzecie, Hynix podnidsl, ze poniewaz obligacje KDB
zostaly poézniej zrestrukturyzowane w pazdzierniku
2001 r., nie powinny by¢ liczone dwukrotnie w kwocie
subsydium. Nalezy zauwazy¢, ze weryfikacja zebranych
informacji wskazala, ze obligacje o wartosci 59,4 mld
KRW znajdujace si¢ w programie zostaly rzeczywiscie wla-
czone do konwersji dtugu na kapital. Kwota ta zostata odli-
czona od catkowitej kwoty srodkéw z pazdziernika 2001
r. (%), jak wyja$niono ponizej w akapicie 166. Hynix pod-
niost takze, ze cze$¢ obligacji KDB posiadanych przez
banki zostata wlaczona do obligacji zamiennych zakupio-
nych przez banki w czerwcu 2001 r. Kwota obligacji KDB
powinna zosta¢ odliczona od kwoty obligacji zamiennych
w celu unikniecia dwukrotnego liczenia. Nalezy odnoto-
waé, ze calo§¢ obligacji zamiennych zakupionych
w czerweu 2001 r. podlegata konwersji na kapitat w paz-
dzierniku 2001 r. oraz ze cata kwota odpowiadajaca obli-
gacjom zamiennym, facznie z obligacjami KDB, zostala z
tego powodu odliczona, jak wyjasniono ponizej w akapi-
cie 166.

Przedsigbiorstwo uczestniczace musiato odkupi¢ 3 % CBO i 5 % CLO
wydanych w ramach programu. Patrz akapit 48 rozporzadzenia tym-
czasowego.

Obligacje objete programem obejmuja 80 % obligacji o terminie
wykupu przypadajacym na dany okres. Hynix placi 20 % obligacji o
zblizajacym si¢ terminie wykupu zgodnie z warunkami programu.
Zebrane informacje takze wskazuja, Ze w czerwcu 2002 r. KDB nadal
posiadat obligacje o wartosci 82,4 mld KRW objete programem KDB.
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Z przyczyn wyjasnionych w akapitach 50-79 zostalo
stwierdzone, ze program KDB przysporzyt korzysci Hynix,
jako Ze nie istniato na rynku poréwnywalne finansowanie
dostepne dla tego przedsigbiorstwa. Hynix nie byl w sta-
nie finansowa¢ swoich obligacji o zblizajacym si¢ terminie
wykupu poprzez pozyczki bankowe, gdyz wyczerpal moz-
liwosci otrzymania pozyczek bankowych, a refinansowa-
nie obligacji na rynku obligacji nie bylo mozliwe ze
wzgledu na jego niski rating kredytowy. Dlatego finanso-
wanie przewidziane w ramach programu KDB stanowi
subsydium w rozumieniu art. 2 rozporzadzenia podstawo-
wego. Ustalono, ze subsydium to jest de facto specyficzne
dla Hynix, i dlatego podlega optatom wyréwnawczym na
podstawie art. 3 ust. 2 lit. ¢) rozporzadzenia podstawowe-
go. Na podstawie art. 5 rozporzadzenia podstawowego
kwotg subsydium jest kwota korzysci, ktora jest réwna
kwocie finansowania dostarczonego w ramach programu.
Whioski i kwota subsydium w wysokosci 4,9 % ustano-
wione w akapicie 67 rozporzadzenia tymczasowego
w odniesieniu do programu KDB zostajg dlatego niniej-
szym potwierdzone.

6. KUPNO OBLIGAC]I PRZEZ BANKI-WIERZYCIELI W
KWOCIE 1 BLN KRW I PIERWSZE REFINANSOWA-
NIE DLUGU (MA] 2001 R))

W rozporzadzeniu tymczasowym ustalono tymczasowo,
ze nie bylo wystarczajacych dowodow na stwierdzenie ist-
nienia subsydium i z tego powodu zdecydowano o niena-
kladaniu oplat wyréwnawczych na ten program. Niektére
zainteresowane strony nie zgodzily si¢ z tym tymczaso-
wym ustaleniem i poprosily o jego rewizje. Jedna z zainte-
resowanych stron podniosta, ze warunki majace zastoso-
wanie do Hynix nie byly odpowiednie do jego sytuacji
finansowej w tym czasie i dlatego nie byly oparte na zasa-
dach rynkowych. Wedlug tej strony, Rzad Korei wplynat
takze na banki - wierzycieli i na sukces Srodkow.

Inna zainteresowana strona podniosta, ze Hynix nie uzys-
kalby subsydium z maja 2001 r. bez interwencji Rzadu
Korei w zwiazku ze swoja stabg kondycja finansowa oraz
ze Rzad Korei nakazat wierzycielom Hynix uczestniczenie
w kupnie obligacji. Jako wsparcie swojego twierdzenia,
strona ta odniosta si¢ do posiedzenia zwolanego przez
Rzad Korei dnia 10 marca 2001 r., w ktérym uczestniczyli
urzednicy Rzadu Korei, prezesi bankéw wierzycieli Hyun-
dai, urzednicy Urzedu Nadzoru Finansowego oraz prezes
Hynix.

(83)

(84)

Kwestionariusz wystany do Rzadu Korei zawieral zapyta-
nie o to czy Rzad Korei lub inny podmiot publiczny brat
udzial w procesie podejmowania przez banki decyzji co do
podjecia $rodkéw z maja 2001 r. Takie samo pytanie
zawieral kwestionariusz wystany do bankéw. Poproszono
takze o protokoly wszystkich posiedzen, w ktérych brali
udzial urzednicy Rzadu Korei lub innego podmiotu
publicznego. Wszystkie strony odpowiedzialy, ze Rzad
Korei nie uczestniczyt w zaden sposéb w procesie restruk-
turyzacyjnym z maja. W rezultacie zadna informacja, ktéra
odnosila si¢ do takich kontaktéw nie byla ani dostgpna
w zakresie analizy podczas postgpowania poprzedzajacego
tymczasowe ustalenia ani tez sprawdzona podczas wizyt
weryfikacyjnych.

Po publikacji tymczasowych ustalen, zainteresowane
strony przedtozyly informacje pochodzace ze zrédel wtér-
nych, wraz z artykulami prasowymi, z ktérych wynikalo,
ze takie kontakty mialy w rzeczywisto$ci miejsce. Informa-
cje te odnosily si¢ do posiedzen, ktére odbywaly sie w kon-
kretnych dniach oraz do kontaktéw miedzy bankami
i urzednikami Stuzb Nadzoru Finansowego/Urzedu Nad-
zoru Finansowego. Zainteresowane strony, Hynix i Rzad
Korei, zostaly zaproszone do przejrzenia tych informacji
i przedstawienia swoich uwag. Zaden z nich nie zdotal
obali¢ tych nowych informacji. W rzeczywistosci, zar6wno
Hynix, jak i Rzad Korei przyznali wyraZnie, ze przedstawi-
ciele Sluzb Nadzoru Finansowego rzeczywiscie uczestni-
czyli w posiedzeniu z dnia 10 marca 2001 r. oraz ze mialy
miejsce ich kontakty z bankami w kontekscie tych $rod-
kéw, jak wskazywaly nowe informacje.

Nalezy odnotowaé, ze nowe informacje i potwierdzenie
ich Scistosci przez zainteresowane strony zaprzeczato
deklaracjom zlozonym przez Rzad Korei, urz¢dnikow
Urzedu Nadzoru Finansowego oraz Stuzb Nadzoru Finan-
sowego i bankéw uczestniczacych we wezesniejszych eta-
pach postgpowania. Rzad Korei i banki podnosili stale, ze
ani Rzad Korei, ani inni urzednicy publiczni nie uczestni-
czyli w zaden sposéb w podejmowaniu $rodkéw z maja
2001 r. oraz ze Urzad Nadzoru Finansowego i Stuzby Nad-
zoru Finansowego wykonywaly wylacznie dzialania nad-
zorcze w odniesieniu do instytucji finansowych i nie braly
udzialu w codziennej dzialalnosci gospodarczej bankéw.
Takie wstrzymanie informacji jest uznawane za wstrzymy-
wanie postepowania w rozumieniu art. 28 rozporzadze-
nia podstawowego, ktore przewiduje, Ze w takich okolicz-
noSciach mozna oprzeé ustalenia na najlepszych
dostepnych informacjach. Strony, okreslone zostaly poin-
formowane o konsekwencjach ich braku wspodlpracy.
Nalezy takze zauwazy¢, ze doradca finansowy Hynix
w tym czasie, Citibank Seoul, nie wspolpracowal w pelni
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w postepowaniu. Citibank wyjasnil, ze brak wspélpracy
wynikat z interwencji Hynix. Citibank, jako doradca finan-
sowy Hynix w czasie stosowania Srodkéw, byt w posiada-
niu waznych informacji dotyczacych zaréwno sytuacji
finansowej Hynix, jak i srodkéw bedacych przedmiotem
postepowania. Jako ze Hynix nie zezwolil Citibank na
wspOlprace, a tym samym zapobiegl zbadaniu informagji
bedacych w posiadaniu Citibank, uznano go za podmiot
powaznie wstrzymujacy postepowanie. Uwzgledniajac
brak wspolpracy stron w zakresie dostarczenia informacji
w sprawie srodkow z maja 2001 r. oraz nowe informacje
uzyskane po nalozeniu $rodkéw tymczasowych, nieob-
alone przez strony, uznaje si¢ za wlasciwe poddanie tym-
czasowych ustalen ponownej ocenie w $wietle nowych
informacji i na podstawie najlepszych dostepnych danych.

Z caloksztaltu zebranych danych wynika, ze od listopada
2000 r. Rzad Korei nakazywal bankom i innym instytu-
cjom podejmowanie $rodkéw w celu ztagodzenia proble-
méw Hynix z plynnoscig i wspierania polityki przemystu
elektronicznego. Zostalo to potwierdzone w odniesieniu
do wszystkich $rodkéw, okreslonych powyzej w poprzed-
nich akapitach niniejszego rozporzadzenia. Zostato odno-
towane, ze pomimo podjetych Srodkéw kondycja finan-
sowa Hynix pogarszala si¢ z biegiem czasu. W marcu 2001
r. rating Hynix zostal obnizony do B-. W zwigzku z tym
nie istnieja zadne powody dla przyjecia, ze Rzad Korei,
w obliczu pogarszajgcych si¢ wynikow, nagle przestal
wspiera¢ Hynix. Przeciwnie, rozsadne jest zalozenie, ze
Rzad Korei nadal kontynuowat wspieranie Hynix, w szcze-
g6lnosci w sytuacji, gdy jego pogarszajaca si¢ kondycja
finansowa coraz bardziej wykluczala mozliwos¢ skorzysta-
nia z alternatywnych, rynkowych $rodkéw finansowania.

Jak juz wyjasniono powyzej w kontekscie oceny trzech
poprzednich srodkéw bedacych przedmiotem postgpowa-
nia, Hynix wyczerpal swoje mozliwosci otrzymywania
pozyczek bankowych juz w styczniu 2001 r. w zwiazku z
wysokim zadluzeniem w bankach wierzycielach i niskim
ratingiem kredytowym. Do marca 2001 r. rating Hynix
zostal jeszcze bardziej obnizony, a jego zadluzenie jeszcze
bardziej wzrosto wskutek nakazania przez Rzad Korei nie-
ktoérym bankom zniesienia ostrozno$ciowych limitow kre-
dytowych. Hynix nie obstuzyl pozyczki konsorcjalnej
przyznanej w styczniu 2001 r. i jego zobowigzania ciagle
si¢ kumulowaly, pomimo podjecia wszystkich wymienio-
nych $rodkéw majacych na celu poprawe jego sytuacji. W
tych okolicznosciach, nic nie wskazuje na to, ze Hynix
bylby w stanie uzyska¢ pozyczke na rynku. Hynix nie
wskazal na takg mozliwo$¢ podczas postgpowania, ani tez
nie sugerowal, ze przynajmniej starat si¢ o uzyskanie dal-
szych pozyczek na rynku koreafiskim lub rynkach zagra-
nicznych.

(88)

(89)

9]

Zebrane informacje wskazuja, ze banki najwyrazniej nie
mialy zadnych ekonomicznych powodéw uzasadniajacych
nabycie obligacji zamiennych od Hynix o wartosci 1 bln
KRW w czerwcu 2001 r. Zebrane dowody wskazujg, ze
obligacje zostaly zakupione w celu zapewnienia Hynix
srodkéw pienigznych niezbednych do pokrycia istnieja-
cych zobowiazan. Banki potwierdzily niezdolno$¢ Hynix
do obstugi jego dtugéw juz na poczatku maja 2001 r. W
rezolucji Rady Kredytujacych Instytucji Finansowych z
dnia 7 maja 2001 r. stwierdza si¢, Ze Hynix nie byl w sta-
nie wypetni¢ swoich zobowigzan dotyczacych pozyczki
konsorcjalnej na pierwszy kwartat 2001 r. oraz ze jest bar-
dzo prawdopodobne, Ze nie bylby w stanie tego uczyni¢
takze w drugim kwartale. Uznano to za niedotrzymanie
warunkéw na mocy art. 12 umowy kredytowej. Jednakze
aby zapobiec zwigzanym z tym problemom, takim jak
wzajemne naruszenie warunkow, nie zastosowano art. 11
umowy kredytowej za pierwszy i drugi kwartat 2001 r. W
ten sposob banki zwolnity w rezultacie Hynix z konsek-
wengji niedotrzymania warunkéw wynikajacych z umowy
kredytowej. Niemniej jednak, przyznaly mu nowe finanso-
wanie poprzez kupno obligacji zamiennych w czerwcu
2001 r.

Kilka bankéw wierzycieli Hynix takze zwigkszylo swoje
rezerwy na pokrycie strat z tytulu pozyczek odnoszace sig
do wierzytelno$ci Hynix (!). Przed wzigciem udziatu
w nabyciu obligacji zamiennych w czerwcu 2001 r.,
KorAm Bank, Hana Bank, Shinhan Bank i Kookmin Bank
zwigkszyly swoje rezerwy na straty z tytutu kredytow dla
Hynix o 25 %. Do trzeciego kwartalu 2001 r., banki te
zaklasyfikowaly 60 % lub wigcej pozyczek udzielonych
Hynix jako nieSciggalne. Nalezy przypomnie, ze trzy z
tych bankéw nie wspotpracowaly w postepowaniu (patrz:
akapit 18 powyzej).

Banki zakupily obligacje zamienne dnia 20 czerwca
2001 r. Nalezy odnotowa¢, ze migdzy dniem 15 czerwca
a dniem 20 czerwca 2001 r., kurs akcji Hynix znacznie
spadl. Mimo to, banki zakupily obligacje zamienne nawet
jesli musiato by¢ dla nich w tym czasie jasne, ze nie odzys-
kaja swoich pieniedzy (2). W ciggu miesigca banki zareje-
strowaly olbrzymie straty na tych obligacjach. Kurs akcji
Hynix gwaltownie spadt i banki zaksiggowaly cze$¢ ceny
kupna obligacji zamiennych Hynix jako straty przy zamy-
kaniu rachunkéw na koniec czerwca 2001 r.

Shinhan Bank, ING Barings, dnia 24 kwietnia 2001 r.; KorAm Bank,

ING Barings, dnia 26 wrzes$nia 2001 r.; Hana Bank, Morgan Stanley,
Dean Witter, dnia 30 pazdziernika 2001 r.; Kookmin Bank, Morgan
Stanley, Dean Witter, dnia 24 pazdziernika 2001 r.

Nalezy zauwazy¢, ze obligacje zamienne zakupione w maju 2001 r.
zostaly zamienione na udzialy lub wyksiggowane przez banki zale-
dwie w kilka miesiecy pdzniej w ramach Srodkéw restrukturyzacyj-
nych z pazdziernika 2001 r.
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Informacje otrzymane po publikacji Srodkéw tymczaso-
wych co do ktdrych strony nie dostarczyly twierdzen prze-
ciwnych wskazuja, ze kontakty miedzy bankami wierzy-
cielami i urzednikami panstwowymi mialy miejsce migdzy
marcem a majem 2001 r. Wedlug tych informacji, dnia
10 marca 2001 r. zostalo zwolane posiedzenie okreslone
w akapicie 82, kt6re miato na celu naklonienie bankéw do
wsparcia przedsigbiorstw z Grupy Hyundai (!). Podczas
gdy niektére banki wyrazaly niecheé¢ do dostarczenia
Hynix wsparcia z racji obaw o obnizenie zewngtrznej
wiarygodnosci i ztamania limitow kredytowych, urzednicy
do spraw finanséw Rzadu Korei nadal namawiali banki do
udzielenia tego wsparcia (?). Dnia 24 kwietnia 2001 r.
ogloszono, ze Stowarzyszenie Kredytodawcéw Hyundai
zdecydowato nie kupowa¢ obligacji zamiennych o war-
tosci 1 bln KRW, o co wnioskowal Hynix. Hynix nie mial
plynnosci niezbednej do splaty swych wymagalnych zobo-
wigzan i wplywy pieniezne pochodzgce z emisji obligacji
zamiennych w wysokosci 1 bln KRW mialy zostal uzyte
do obstugi juz istniejacych dtugdw. Prezesi bankow wie-
rzycieli facznie z KEB, KDB i Chohung Bank spotkali si¢
dnia 23 kwietnia 2001 r., na posiedzeniu, podczas ktérego
wigkszo$¢ uczestnikéw sprzeciwila si¢ nabyciu obligacji
zamiennych w kwocie 1 bln KRW (). Tego samego dnia
dyrektor generalny Citibanku, bedacego doradceg finanso-
wym Hynix oraz organizatorem $rodkow z maja, formal-
nie poprosit Rzad Korei o finansowe wsparcie dla Hynix, a
przewodniczacy Urzedu Nadzoru Finansowego wyrazit
swoje pozytywne stanowisko wobec tego wniosku. Na tej
podstawie ogloszono, Ze finansowe wsparcie dla Hynix,
wraz z zakupem obligacji zamiennych, stalo si¢ bardziej
prawdopodobne (#). Nalezy jednak przypomnie¢, ze Citi-
bank takze nie wspolpracowal w postepowaniu (patrz aka-
pit 18).

Ogloszono, ze KorAm Bank, jeden z bankéw niewspdlpra-
cujacych w postepowaniu, odmoéwil przejecia swojego
udziatu w obligacjach zamiennych o wartosci 1 bln KRW
argumentujac, ze Hynix nie ztozyl formalnego zobowiaza-
nia do poczynienia najlepszych mozliwych wysitkow
w celu redukeji swoich dlugéw. Nalezy zauwazyd, ze ist-
nieja dane wskazujace na to, ze w odpowiedzi na takie
zastrzezenie Stuzby Nadzoru Finansowego stwierdzily, ze
nie wybacza bankowi, je$li nie obejmie on obligacji
zamiennych Hynix dodajac, ze podejmie przeciwko niemu
drastyczne kroki, mianowicie nie zatwierdzi nowych
instrumentéw finansowych i podda bank surowszemu
audytowi. Po tym ostrzezeniu, KorAm Bank zmienit decy-
zj¢ 1 uczestniczyl w nabyciu obligacji zamiennych (5).

W braku wspolpracy stron ostateczne wnioski musza by¢
oparte na dostepnych danych, nalezy przeanalizowac dal-
sze informacje, nawet jezeli pochodza one ze zrodet wtér-
nych. Nalezy odnotowa¢, ze jednym ze $rodkéw podda-
nych badaniu na samym poczatku byla rzekoma gwarancja

Naeoe Economic Daily, dnia 10 marca 2001 r.

Maeil Economic Daily, dnia 11 marca 2001 r.

Korea Times, dnia 24 kwietnia 2001 r.

Maeil Economic, dnia 24 kwietnia 2001 r.

Korea Times, dnia 21 czerwca 2001 r.; Dow Jones International
News, dnia 20 czerwca 2001 r.

SGICO (Seoul Guarantee Insurance Corporation) dla obli-
gacji zamiennych o wartosci 600 mld KRW przeznaczo-
nych do zakupu przez fundusze inwestycyjne. Podczas
postepowania zostato potwierdzone, ze kupno tych obli-
gacji nigdy nie mialo miejsca i dlatego nie dostarczono
zadnej gwarangji (6). Nie wyjasniono jednakze przyczyn,
dla ktérych nie przeprowadzono transakcji. Nalezy zauwa-
zy¢, ze istniejg dane wskazujace na to, ze banki w tym cza-
sie, w celu nabycia obligacji zamiennych, postawily waru-
nek, aby fundusze inwestycyjne takze dokonaly takiej
transakecji, poniewaz banki nie chcialy przejaé samodziel-
nie calego obcigzenia finansowego. Fundusze inwestycyjne
odméwily kupna obligacji Hynix twierdzac, ze powszech-
nie wiadomo, iz obligacje te byly obligacjami niewyplacal-
nymi i ze nie bylyby w stanie sprzeda¢ ich w czasie, gdy
same walcza o odzyskanie zaufania rynku. Wedlug spra-
wozdan, fundusze inwestycyjne stwierdzily, ze nie bylyby
w stanie unikng¢ krytyki, Ze inwestujg pienigdze swoich
klientéw w niewyplacalne przedsi¢biorstwo, co mogloby
doprowadzi¢ do spraw sgdowych. Jezeli w takiej sytuacji
wladze finansowe zmuszalyby fundusze inwestycyjne do
kupna nowych obligacji Hynix w kwocie kilku miliardow
wonow, caly sektor przedsigbiorstw inwestycyjnych ryzy-
kowalby niewyplacalnoscia (7). Na podstawie powyzszego
wydaje sig, ze banki uczestniczyly we wszystkich dysku-
sjach dotyczacych srodkéw z maja 2001 r. od poczatkdw
marca 2001 r. i byly $wiadome argumentéw funduszy
inwestycyjnych oraz przyczyn, dla ktérych odméwily one
subskrypcji obligacji. Kilka tygodni wczesniej same banki
takze podjely decyzje o nie kupowaniu obligacji zamien-
nych i potwierdzily niemozno$¢ Hynix obstugi istniejacego
dhugu.

Po ujawnieniu tej informacji zainteresowanym stronom,
strony przyznaly, Ze na jednym z posiedzen byt obecny
urzednik Stuzb Nadzoru Finansowego oraz ze istnialy dal-
sze kontakty miedzy Urzedem Nadzoru
Finansowego/Stuzbami Nadzoru Finansowego i bankami.
Wyja$niono, ze urzednik Stuzb Nadzoru Finansowego byt
obecny jedynie jako obserwator w celu zaswiadczenia
wezesniejszych zobowiazan wierzycieli w zakresie finan-
sowania, a nie w celu wplywania na banki wierzycieli lub
na ich decyzj¢ w sprawie przyznania nowych kredytéw dla
przedsigbiorstw z Grupy Hyundai. Wyjasniono takze, ze
pozniejsze rozmowy telefoniczne miedzy urzednikami
Stuzb Nadzoru Finansowego/Urzedu Nadzoru Finanso-
wego i bankami wierzycielami prowadzono wylacznie
w celu wykonywania zwyklych funkeji nadzorczych Stuzb
Nadzoru Finansowego/Urzedu Nadzoru Finansowego. Jed-
nakze strony wstrzymywaly wazne informacje az do
momentu konfrontacji z nimi oraz wstrzymywaly poste-

(6) Akapit 39 rozporzadzenia tymczasowego.
(7) Donga daily, dnia 4 maja 2001 r.; Korea Economic Daily, dnia 3 maja
2001 r.; Maeil Economic, dnia 7 maja 2001 r.
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powanie wydajac innym stronom nakaz w sprawie nie-
podejmowania wspdlpracy w postgpowaniu, trudno jest
uzna¢ te wyja$nienia za w pelni przekonujace. W dodatku,
informacje zebrane w trakcie postepowania wskazuja, ze
urzednikiem obecnym na posiedzeniu z dnia 10 marca
2001 r. byl wiceprzewodniczacy Urzedu Nadzoru Finan-
sowego, a wigc urzednik wysokiej rangi. W tych okolicz-
nosciach, na podstawie art. 28 rozporzadzenia podstawo-
wego, ktore zezwala na oparcie wnioskéw na najlepszych
dostepnych danych w przypadku braku wspétpracy stron,
stwierdza si¢, ze banki nie podjely wolnej i niezaleznej
decyzji w sprawie nabycia obligacji zamiennych na pod-
stawie kalkulacji ekonomicznych, lecz ze otrzymaly taki
nakaz od Rzgdu Korei. Informacje ze zrédel wtornych, o
ktérych mowa powyzej, sa jest dodatkowym argumentem
na poparcie tego wniosku.

W swoich uwagach dotyczacych ostatecznego ujawnienia
Rzad Korei podnosil, ze nalezy uwzgledni¢ fakt, ze pry-
watni inwestorzy kupili GDR Hynix o wartosci 1,25 mld
USD w czerwcu 2001 r. i dlatego decyzja bankow o kup-
nie obligacji zamiennych Hynix byla zgodna z kalkula-
cjami ekonomicznymi. Nalezy zauwazy¢, ze na inwesto-
réw tych musialo mie¢ wplyw przewidywanie o dalszym
refinansowaniu obligacji Hynix o bliskim terminie wykupu
przez kierowany przez Rzad Korei program KDB. Ponadto,
inwestorzy ci nie mieli takiego samego wgladu w sytuacje
Hynix jak banki wierzyciele. Dlatego pozbawione uzasad-
nienia jest twierdzenie, ze decyzja bankéw o finansowaniu
powinna by¢ inna niz decyzja inwestoréw, kt6rzy zakupili
GDR.

Dlatego nalezy stwierdzi¢ w oparciu o najlepsze dostgpne
dane, iz decyzja bankéw w sprawie nabycia obligacji
zamiennych Hynix w kwocie 1 bln KRW nie zostala pod-
jeta na podstawie kalkulacji ekonomicznych, lecz wskutek
nakazu wydanego przez Rzad Korei dazacy do osiggnigcia
celow porzadku publicznego. Kwota zakupionych obliga-
¢ji zamiennych stanowi dlatego finansowy wkiad rzadu
w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. a) iv) i i) rozporzadzenia pod-
stawowego. Nabycie to przysporzylo Hynix korzys¢
w kwocie 1 bln KRW, réwnej cenie nabycia obligacji, jako
ze porownywalne fundusze nie byly na rynku dostepne.
Sytuacja Hynix pogarszala si¢ nadal od stycznia 2001 r.
i Hynix nie mial mozliwosci uzyskania na rynku poréw-
nywalnej pozyczki. Z tych przyczyn, kwota w wysokosci
1 bln KRW wydana na nabycie obligacji zamiennych jest

(97)

uwazana za subsydium w rozumieniu art. 2 rozporzadze-
nia podstawowego. Poniewaz jest to subsydium ad hoc
udzielone tylko jednemu przedsigbiorstwu, jest ono specy-
ficzne na podstawie art. 3 rozporzadzenia podstawowego
i dlatego podlega optatom wyréwnawczym.

Zgodnie z art. 5 rozporzadzenia podstawowego, kwota
subsydium podlegajacego oplatom wyréwnawczym jest
obliczona w odniesieniu do korzysci przysporzonej otrzy-
mujgcemu. Obligacje zamienne zakupione przez banki
wierzycieli byly oprocentowane i mialy by¢ wykupione
przez Hynix w terminie wykupu. Sg one dlatego poréw-
nywalne z pozyczka. Zgodnie z art. 6 lit. b) rozporzadze-
nia podstawowego nalezy po pierwsze zbadal, czy na
rynku byla osiggalna poréwnywalna pozyczka na zasa-
dach rynkowych i jezeli tak, to korzyscia jest réznica stp
procentowych zastosowanych w obu przypadkach. Jak
wyjasniono w akapicie 87, nie bylo zadnej poréwnywal-
nej pozyczki osiggalnej dla Hynix w maju 2001 r. Z tej
przyczyny korzy$¢ przysporzona poprzez nabycie obliga-
¢ji musi zostaé ustalona na innej podstawie.

Zgodnie z sekgjg E lit. b) v) Wytycznych, kwota pozyczki
umorzonej lub niesplaconej jest traktowana jako dotacja.
Oznacza to, ze jezeli w czasie udzielania pozyczki dla
instytucji udzielajacej pozyczki bylo oczywiste, ze nie
odzyska ona swoich pienigdzy, pozyczka powinna by¢
traktowana jako dotacja. W obecnym przypadku, jak wyja-
$niono w akapitach 88-90, dla bankéw bylo oczywiste
w momencie nabycia obligacji, Ze nie odzyskaja pieni¢dzy
wydanych na nabycie obligacji zamiennych Hynix. Dlatego
korzyscig dla Hynix i kwotg subsydium podlegajacego
oplatom wyréwnawczym jest cena nabycia obligacji, czyli
1 bln KRW. Przy zastosowaniu metody obliczania opisa-
nej w akapitach 67 i 108 rozporzadzenia tymczasowego,
subsydium wynosi 5,4 %.

7. PAKIET RATUNKOWY Z PAZDZIERNIKA 2001 R,
SKELADAJACY SIE Z KONWERS]I DLUGU NA
KAPITAL, DRUGIEGO REFINANSOWANIA DLUGU I
PRZYZNANIA NOWE] POZYCZKI W WYSOKOSCI
658 MLD KRW

W nastepstwie publikacji rozporzadzenia tymczasowego,
Hynix, Rzad Korei, KEB, Woori Bank, Chohung Bank (,C-
HB"), Citibank Seoul i National Agricultural Cooperation
Federation (,NACF’) przedstawili uwagi dotyczace tymcza-
sowych ustalent w odniesieniu do pakietu ratunkowego z
pazdziernika 2001 r.
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Uwagi stron sa wymienione i ocenione ponizej. Jednakze
poniewaz obliczanie kwoty subsydium podlegajacego
oplatom wyréwnawczym jest istotnym problemem
w odniesieniu do $rodkéw z pazdziernika 2001 r., nalezy
uznaé potrzebe wyjasnienia, jak i wedtug jakich zasad jest
dokonywana ocena kwoty subsydium, zwazywszy
w szczegOlnosci, ze Srodki z pazdziernika 2001 r. zostaly
przyznane przedsi¢biorstwu majacemu trudnosci finanso-
we.

a) Wstep

W rozporzadzeniu tymczasowym Srodki z pazdziernika
2001 r., mianowicie konwersja dlugu na kapitat zaklado-
wy, nowa pozyczka w wysokosci 658 mld KRW i odro-
czenie terminéw zapadalnosci oraz refinansowanie dlugu,
zostaly uznane za dotacje. Opinia ta zostala wyrazona
w oparciu o sekcje E lit. b) v) Wytycznych, ktéra przewi-
duje, ze pozyczka jest uznawana za dotacje wtedy, gdy jest
ona umorzona lub niesplacona. W akapitach 104-107
rozporzadzenia tymczasowego tymczasowo ustalono, ze
w zwigzku z sytuacjg finansowg Hynix, zadne odpowied-
nie finansowanie nie byto dostgpne na rynku oraz, ze banki
wiedzialy w czasie przyznawania Srodkéw z pazdziernika
2001 r., ze nie odzyskaja swoich pieniedzy zainwestowa-
nych w Hynix lub mu pozyczonych.

Pierwszym zagadnieniem do zbadania przy analizie obli-
czania subsydium w przypadkach przyznawania finanso-
wania przedsigbiorstwu majacemu trudnosci, jest rating
przedsigbiorstwa w czasie przyznawania Srodkéw. Rating
jest wskaznikiem sytuacji finansowej przedsigbiorstwa
i jego zdolnosci do przyciggania inwestycji lub otrzymy-
wania finansowania w danym czasie, poniewaz potencjalni
inwestorzy/kredytodawcy opieraja swoje decyzje przede
wszystkim na ratingu przyznawanemu przedsigbiorstwu
przez niezalezng migdzynarodowg agencj¢ ratingowa.

Nalezy zauwazy¢, ze rating przyznany Hynikx w pazdzier-
niku 2001 r. przez Standard & Poor’s to SD — ,selektywne
niewywiazywanie si¢ z platnosci”. Jest to przedostatnia naj-
gorsza ocena, podczas gdy najgorszg jest ,niedotrzymanie
warunkow”, ktéra zgodnie z kryteriami stosowanymi
przez Standard & Poor’s, nie oznacza perspektywy splaty,
jak inne oceny, lecz stosowana jest jedynie wtedy, gdy
niedotrzymanie warunkow juz rzeczywiscie nastapito. SD
jest przyznawane wtedy, gdy mozna spodziewal sig, ze
emitent nie dotrzyma warunkéw selektywnie, co oznacza,
ze bedzie nadal obslugiwaé niektére emisje lub rodzaje
obligacji, nie obstugujac innych. W konsekwencji, rating
Hynix w czasie przyznawania srodkéw byt alarmujacy dla
kazdego inwestora/pozyczkodawcy i nie mégl by¢ pod-
stawg w oparciu o kalkulacje ekonomiczne podjgcia
decyzji o przyznaniu przedsi¢biorstwu dalszego finanso-
wania.

Drugim zagadnieniem podlegajacym zbadaniu jest histo-
ria przedsigbiorstwa w zakresie obstugi jego istniejgcych
dlugbw oraz rating przyznany mu przez zainteresowanych
kredytodawcow. Jezeli przedsigbiorstwo nawet o Srednim
ratingu kontynuuje obstuge swojego istniejacego dlugu

(105)

(106)

(107)

wobec niektérych kredytodawcéw, to, z punktu widzenia
tych kredytodawcéw, uwzglednienie tego faktu we wia-
snym wewnetrznym ratingu danego przedsigbiorstwa jak
réwniez jego pozytywna ocena w aspekcie podjecia decyzji
o przyznaniu dalszego kredytu temu przedsigbiorstwu nie
jest pozbawione podstaw. Jednakze w obecnym przypadku
nalezy zauwazy¢, ze Hynix nie obstuzyl swoich istnieja-
cych dlugéw w 2001 r., i nawet nie splacil odsetek od
pozyczki konsorcjalnej przyznanej w styczniu 2001 r. Jak
wyja$niono w akapicie 88, banki oglosily niedotrzymanie
warunkéw juz w maju 2001 r., lecz zdecydowaly o nie-
podejmowaniu $rodkéw wlasciwych dla takiej sytuacji.
Niektére banki podniosty swoje rezerwy na pokrycie strat
od kredytéw w odniesieniu do Hynix juz w maju 2001 r.
i ponownie w pazdzierniku 2001 r. przed przyznaniem
srodkéw, co wskazuje, ze dalsze finansowanie bylo juz
uznawane za strate. Wewnetrzne ratingi danych bankéw
odzwierciedlaly te szacunki. Wedtug wewnetrznych ocen
szeSciu bankow, obcigzonych Srodkami z pazdziernika
2001 r., Hynix uzyskat status ,wymagajacy ostroznosci”
do ,watpliwy”. Taka sytuacja nie jest argumentem przema-
wiajacym za decyzjg o przyznaniu dalszego finansowania
danemu przedsigbiorstwu.

Trzecim zagadnieniem podlegajacym zbadaniu jest ogélna
sytuacja finansowa danego przedsigbiorstwa. Jezeli przed-
sigbiorstwo do$wiadcza przejsciowych trudnosci w plyn-
nosci, lecz oparte jest na zdrowych podstawach, uzasad-
nione jest uwzglednienie tego faktu przez potencjalnych

kredytodawcy podejmujacych decyzje kredytowe.

Nalezy zauwazy¢, ze ogdlna sytuacja finansowa Hynix byla
od dlugiego czasu krytyczna. W koncu roku 2000 zobo-
wiazania Hynix wynosily ponad 9,46 mld USD. Niemal
dwukrotnie suma ta przekraczala wartos$¢ netto przedsie-
biorstwa i ponad czterokrotnie warto$¢ jego kapitalizacji
rynkowej (1). W pazdzierniku 2001 r. dtugi Hynix przekra-
czaly szesciokrotnie jego kapital. Sytuacja ta byla takze
dobrze znana zainteresowanym bankom. Jak wyja$niono
w akapicie 44, KEIC stwierdzil juz w listopadzie 2000 r.,
ze Hynix byl w stanie technicznej niewyplacalnosci.
Podobne stwierdzenia znalazly si¢ takze w wewngtrznych
sprawozdaniach zainteresowanych bankéw, ktére stwier-
dzaja, ze Hynix posiada ujemny kapital i nadmiaru kredy-
tow.

Wskazniki finansowe Hynix obliczone zgodnie z tzw.
modelem Z-score Altmana, zaprojektowanym specjalnie
w celu przewidywania prawdopodobnych upadlosci
przedsiebiorstw koreanskich byly w latach 1999-2001
znacznie gorsze niz wskazniki innych przedsigbiorstw
koreanskich, ktére juz upadly. Wynik Hynix byt o 700 %
wyzszy niz prég dla przedsigbiorstw o powaznych trud-
nosciach finansowych (). Biezace i krétkoterminowe
wskazniki Hynix charakteryzowaly przedsi¢biorstwo o
plynnosci catkowicie niewystarczajacej do pokrycia zobo-

(") Biznes plan Hynix na rok 2001 ztozony do Urz¢du Nadzoru Finan-

sowego, dnia 21 marca 2002 r.
(?) Sprawozdanie Saundersa, str. 30-35.
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wiazan (1). Marza zysku netto Hynix, rentownos¢ aktywow
i rentowno$¢ kapitatu byly ujemne prawie kazdego roku
od 1997, z marzami zysku netto osiggajacymi — 24,3 %
w 2000 r.i- 93,83 % w 2001 r. Kazdego roku od 1997
do 1999 $rodki pienigzne z dzialalnosci operacyjnej przed-
sigbiorstwa nie byly wystarczajace na pokrycie nawet jed-
nej szostej jej dlugéw lub catkowitych zobowigzan.

Sprawozdanie finansowe za rok 2001 takze poddawalo
w watpliwo$¢ mozliwo$¢ przyszlego finansowego sukcesu
Hynix, stwierdzajac, ze ,catkowita normalizacja operacyj-
nosci przedsigbiorstwa wymaga ciaglego wsparcia ze
strony bankéw - wierzycieli do momentu, az ceny sprze-
dazy pétprzewodnikéw wroca do normalnego poziomu”.
Wynika z tego, ze zaréwno przeszto$¢, jak i przysziosé
Hynix charakteryzuja si¢ zaleznoscig od pomocy finanso-
wej ze strony wierzycieli. Hynix osiggnal stadium, na
ktérym nie byl w stanie finansowaé swoich operacji z
zyskow generowanych przez swojg dzialalnosc.

Nastepnym zagadnieniem dotyczacym analizy podstaw
obliczania subsydium jest sprawdzenie, czy przedsigbior-
stwo otrzymalo inne pozyczki ze Zrédet komercyjnych
ijezeli tak, to na jakich warunkach. Jezeli przyznano takie
pozyczki, ich warunki moglyby stuzy¢ jako wzorzec dla
mierzenia korzysci przysporzonych Hynix przez dany $ro-
dek, i tym samym obliczania kwoty subsydium.

Nalezy odnotowa¢, ze Hynix nie mogt w zadnym wypadku
uzyska¢ komercyjnej pozyczki w latach 2000 i 2001.
Pozyczki Hynix pochodzily wylacznie z kredytéw dostar-
czonych, nakazanych lub zagwarantowanych przez Rzad
Korei. Najwickszym wierzycielem Hynix w czasie trwania
srodkéw byt KDB, ktory posiadat 44 % catkowitych pozy-
czek Hynix w grudniu 2001 r. (?)

Przed rokiem 1998 Hynix otrzymat pozyczki z bankéw
francuskich i japonskich, wlaczajac Bank of Tokyo, Societe
Generale i Credit Lyonnaise. Jednakze od tego czasu zaden
z tych bankéw nie uczestniczyt w restrukturyzacji Hynix.
Kwota pozostajaca do splaty pozyczek zaciagnigtych
w bankach zagranicznych, wraz z pozyczkami z Citibank
Seoul, stanowila jedynie 5 % wszystkich pozyczek Hynix
w 200012001 r. (?). Nalezy odnotowac, ze ocena roli Citi-
banku jest wyjasniona w akapitach 130-133.

Brak uczestnictwa bankéw zagranicznych sugeruje, Ze dal-
sze inwestowanie w Hynix nie bylo uwazane za racjonalne
i uzasadnione ekonomicznie. Nalezy odnotowa¢, ze kwota
nalezna w wysokosci 37,5 mld KRW od pozyczki

(") Sprawozdanie Saundersa, str. 20-21.
(?) Biznes plan Hynix na rok 2001 zlozony do Urzedu Nadzoru Finan-
sowego, dnia 21 marca 2002 r.
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(114)
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konsorcjalnej przyznanej przez zagranicznych kredyto-
dawcoéw w 1996 r. i pod przewodnictwem Societe Gene-
rale zostala uznana za niesptacona i zadeklarowano niedo-
trzymanie warunk6w oraz wzajemne naruszenie
warunkéw w 2001 r.

b) Finansowy wklad rzadu

i) Uwagi stron

Hynix i Rzad Korei zgodnie podnosili, ze pakiet z pazdzier-
nika 2001 r. nie stanowit subsydium, poniewaz dostar-
czone finansowanie nie bylo przyznane przez Rzad Korei.
Hynix podnosit, ze w odniesieniu do Citibanku i KEB, nie
dostarczono zadnych dowodéw wykazujacych, ze Rzad
Korei uzyt swoich wplywéw do zmuszenia bankéw do
zaakceptowania Srodkow z pazdziernika 2001 r. W odnie-
sieniu do Woori Bank, CHB i NACF, Hynix podni6s}, ze nie
nalezy miesza¢ udzialu kapitalowego rzadu z kontrolg
rzadu nad decyzjami o kredytowaniu. Podniesiono dalej,
ze decyzje w sprawie kredytu byly oparte na kalkulacjach
ekonomicznych kazdego z zainteresowanych bankéw.

KEB podnidst, ze Rzad Korei nie odgrywal zadnej roli
w programach restrukturyzacyjnych wobec handlowych
decyzji KEB. Podniesiono, ze Rzad Korei nie mial zadnych
specjalnych uprawnief ani umownych, ani na mocy
koreanskiego prawa, ktére umozliwialyby mu blokowanie
decyzji KEB lub wplyw na nie. Wedtug KEB, to samo doty-
czy Shuzb Nadzoru Finansowego. W odniesieniu do reko-
mendacji zarzadczych Shuzb Nadzoru Finansowego doty-
czgcych dziatalno$ci KEB podniesiono, ze te same dzialania
wchodzg w zakres zwyklych czynnosci na mocy prawa
bankowego i regulacji bankowych oraz ze nie nalezy uzna-
wac ich za majace charakter wptywania lub zaangazowa-
nia ze strony Stuzb Nadzoru Finansowego lub jakiegokol-
wiek innego finansowego organu nadzorczego.

Woori Bank podnidst, ze pomimo swojej pozycji najwick-
szego akcjonariusza, Rzad Korei nie mial zezwolenia na
wywieranie jakiegokolwiek wplywu na proces podejmo-
wania decyzji przez Woori Bank.

CHB podnidst, ze Rzad Korei nie miat bezposredniego ani
posredniego wplywu na zarzadzanie nim. Nawet jezeli
Korea Deposit Insurance Corporation (,KDIC”) posiadat
znaczgce udzialy w CHB, CHB pozostal bankiem komer-
cyjnym i jego decyzje byly podejmowane wylacznie
w oparciu o kalkulacje ekonomiczne. Podniesiono, ze Pro-
tokét Ustalen (,MOU”) okreslony w rozporzadzeniu tym-
czasowym dotyczyl wylacznie r6znych srodkow restruktu-
ryzacyjnych nalozonych przez Rzad Korei w odpowiedzi
na kryzys finansowy z roku 1997.
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Hynix i CHB podnosili takze, ze inne banki (Industrial Bank
of Korea (,IBK”), Seoul Bank, Kwangju Bank i Kyongam
Bank), w ktdérych Rzad Korei takze posiadal znaczace
udzialy, nie uczestniczyly w pakiecie z pazdziernika 2001
r., co wykazuje, ze Rzad Korei nie wplywal na dziatalnos¢
gospodarczg zadnego z tych bankéw.

NACF podniést, ze zostal powolany do celu poprawy eko-
nomicznego, spotecznego i kulturalnego statusu rolnikoéw
oraz jakosci ich zycia. KDIC jako inwestor uprzywilejo-
wany nie mial wymaganego prawem zezwolenia na uczest-
niczenie w procesie podejmowania decyzji przez NACF. W
takiej sytuacji jego mandat nie obejmowal wdrazania celow
porzadku publicznego.

Citibank Seoul zaprzeczyl, jakoby w jakikolwiek sposéb
byl powiazany z rzadem Korei i wyjasnil, ze uczestniczyt
w $rodkach bedacych przedmiotem postgpowania wylacz-
nie realizujac wlasne interesy handlowe.

ii) Ocena uwag

Nalezy zauwazy¢, ze ustalono tymczasowo na podstawie
zasad okreslonych w akapitach 10-14 powyzej, iz KDB
jest podmiotem publicznym. W odniesieniu do innych
bankéw nie ustalono ich statusu podmiotu publicznego,
lecz ustalono, ze dzialaly przy realizacji przedmiotowych
srodkéw zgodnie z nakazem Rzadu Korei.

W zakresie wykazywania istnienia nakazu fakt, ze Rzad
Rbyl jedynym lub wigkszosciowym akcjonariuszem w nie-
ktorych bankach jest waznym zagadnieniem, ktore musi
zostaé przy ocenie sytuacji uwzglednione. Wielkos¢
udzialu Rzadu Korei lub innych akcjonariuszy okresla
zakres, w jakim moga oni wplywac na proces podejmowa-
nia decyzji okreSlony w prawie spolek i umowie spotki
danego przedsigbiorstwa. Dlatego wazne jest odniesienie
si¢ do dekretu nr 408 wydanego przez premiera Korei
w listopadzie 2001 r., ktéry dotyczy obowiazkow zarzad-
czych w przedsigbiorstwach, w ktérych rzad posiada
udzialy. Chociaz art. 6 dekretu podkresla wage udzielania
tym przedsigbiorstwom pozwolenl na samodzielne zarza-
dzanie, szeroko zezwala panstwu na wykonywanie swoich
praw jako akcjonariusza.

Zebrane informacje takze wskazuja, ze pafistwo jako wigk-
szo$ciowy akcjonariusz moze mianowaé dyrektorow

(123)
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instytucji finansowych. W ten sposob Rzad Korei regular-
nie mianuje lub wywiera wplyw na wybor dyrektora gene-
ralnego i innych czlonkéw zarzadu banku (). Poprzez
swoje prawa glosu Rzad Korei moze wplywaé na dziatal-
no$¢ KEB, Woori i CHB, gdzie jest akcjonariuszem wiek-
szo$ciowym. Na przyklad, zebrane informacje wskazuja,
ze panstwo wplynelo na decyzje o zmianie dyrektora gene-
ralnego KEB w nastepstwie ztych wynikéw Hynix i niekt6-
rych przedsigbiorstw z branzy kart kredytowych (2).

Ponadto, nalezy odnotowac, ze przy udowadnianiu istnie-
nia nakazu w rozporzadzeniu tymczasowym opierano si¢
nie tylko na fakcie posiadania udzialéw przez Rzad Korei.
W akapitach 88-98 rozporzadzenia tymczasowego
zostaly wyczerpujaco wyjasnione, osobno dla kazdego
banku, powody, dla ktérych ustalono, ze Rzad Korei wyda-
wal nakazy w odniesieniu do $rodkéw z pazdziernika
2001 r. Poza wyjasnieniami przewidzianymi w rozporza-
dzeniu tymczasowym, wyniki tych ustalen znajduja wspar-
cie takze w dalszych dodatkowych informacjach, przy
czym niektére z nich otrzymano w nastgpstwie publikacji
srodkéw tymczasowych.

Jak wyjasniono w akapitach 32, 42 i 43, zebrane akta
zawieraja dowody, ze Rzad Korei wydawal bezposrednie
instrukcje instytucjom finansowym dotyczace niektérych
srodkow bedgcych przedmiotem postgpowania. Informa-
cje te wskazuja takze, ze Stuzby Nadzoru Finansowego
uczestniczyly w Srodkach. Akta te wskazuja takze, ze Rzad
Korei zmusit te instytucje do uczestniczenia w niektérych
srodkach  grozac  utrudnianiem ich  dzialalnosci
gospodarczej (3). Nalezy zauwazy¢, ze Komisja kilkakrot-
nie zwracala si¢ zarowno do Rzadu Korei, jak i do zainte-
resowanych bankow, o wzigcie udzialu, jednak wszystkie
strony zgodnie zaprzeczyly, ze mial miejsce jakikolwiek
udzial panistwa w odniesieniu do $rodkéw, o ktérych
mowa.

Dnia 3 sierpnia 2001 r., krétko przed srodkami z paz-
dziernika 2001 r., koreafiski wicepremier o§wiadczyt pod-
czas seminarium zorganizowanego przez stowarzyszenie
nadawcow prasowych i telewizyjnych, ze w przypadku
gdy grupa wierzycieli nie bedzie w stanie rozwigza¢ pro-
blemu Hynix, Rzad Korei zainterweniuje w celu podjecia
szybkiej decyzji. Jezeli grupa wierzycieli nie bedzie mogta
podja¢ decyzji w sprawie dodatkowego finansowania dla
Hynix, decyzj¢ podejma wladze finansowe.

() Sprawozdanie weryfikacyjne prywatnych ekspertéw finansowych,

posiedzenie 1 pkt 2, posiedzenie 2 pkt 6, posiedzenie 4 pkt 9, posie-
dzenie 5 pkt 11.

() Sprawozdanie weryfikacyjne prywatnych ekspertéw finansowych,
posiedzenie 1 pkt 2, posiedzenie 2 pkt 6, posiedzenie 4 pkt 9.

(®) W odniesieniu do wydawania nakazu KorAm co do nabycia obliga-
qji Zamiennych w czerwcu 2001 r., Korea Times, dnia 21 czerwca
2001 r; w odniesieniu do wydawania nakazu Korea First Bank co do
uczestniczenia w programic obligacji KDB, Far Eastern Economic
Review, dnia 15 lutego 2001 r.
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(126) W odniesieniu do twierdzenia KEB, ze Rzad Korei nie byt 1999 r. przewiduje dotacje/wsparcie Rzadu Korei tam,

(127)

(128)

uprawniony na mocy prawa lub umowy do wplywania na
jego decyzje handlowe, nalezy zauwazy¢, ze ustalenia roz-
porzadzenia tymczasowego w sprawie wydawania naka-
z6w przez Rzad Korei nie byly oparte na takich uprawnie-
niach prawnych lub umownych. Ustalenia w zakresie tego
zagadnienia mialy wykazaé, w jaki sposob Rzad Korei byt
w stanie uzy¢ swoich uprawnien do wydania nakazu KEB
w bardziej subtelny sposob, na przyklad poprzez swoja
pozycje gléwnego akcjonariusza. Ponadto, wstepne wnio-
ski w tym temacie zostaly wzmocnione przez nowe
dowody otrzymane po publikacji rozporzadzenia tymcza-
sowego, wykazujace, ze ministrowie Rzgdu Korei interwe-
niowali instruujgc KEB w odniesieniu do niektdrych $rod-
kéw bedacych przedmiotem postepowania - patrz akapity
32,42143.

W odniesieniu do Stuzb Nadzoru Finansowego i Urzedu
Nadzoru Finansowego, dowody uzyskane od czasu publi-
kacji Srodkéw tymczasowych takze wykazuja, ze Stuzby
Nadzoru Finansowego braly udzial w podejmowaniu
decyzji w sprawie $rodkéw przewidujacych finansowanie
Hynix, np. list od ministréw koreanskich do KEB okre-
Slony w akapicie 126 powyzej. W odniesieniu do roli, jaka
Stuzby Nadzoru Finansowego/Urzad Nadzoru Finanso-
wego odgrywaly wykonujgc dzialania nadzorcze wobec
trwajacej restrukturyzacji KEB, zebrane dowody wykazuja,
ze Urzad Nadzoru Finansowego zatwierdzil podwyzszenie
limitéw kredytowych KEB, co bylo sprzeczne z planem
restrukturyzacji wymagajacym redukcji nadmiernego
ryzyka kredytowego wobec Hynix. Ponadto, w sprawoz-
daniu finansowym KEB nie ujeto znacznej kwoty konwer-
sji dlugu na kapital Hynix w obliczeniach strat z tytutu nie-
pewnych pozyczek. W rezultacie, uwagi KEB dotyczace
rozporzadzenia tymczasowego nie dostarczyly zadnych
nowych zasadniczych dowoddw, ktére moglyby zmienié
oceng okreslona w akapitach 90 i 91 rozporzadzenia tym-
czasowego. Dlatego wnioski te zostaja potwierdzone.

W odniesieniu do NACF, w akapitach 96-98 rozporzadze-
nia tymczasowego wyjasniono powody, dla ktérych tym-
czasowo ustalono, ze NACF dzialal zgodnie z nakazem
Rzadu Korei uczestniczac w $rodkach z pazdziernika 2001
r. Nawet jezeli spéldzielczy charakter NACF jest w pelni
uznawany, jego spoldzielcze cele poprawy ekonomiczne-
g0, spolecznego i kulturalnego statusu rolnikdw oraz jako-
$ci ich zycia sa takze celami polityki gospodarczej wspie-
rania rolnictwa. Nalezy nastepnie zauwazy¢, ze NACF jest
wspllnie zarzadzany przez Ministerstwo Finansow
i Gospodarki oraz Ministerstwo Rolnictwa i Le$nictwa.
Jako bank wspierajacy polityke rolng pelni wyspecjalizo-
wane funkgje, takie jak wdrazanie koreanskiej polityki rol-
nej i dostarczanie funduszy rzadowych sektorowi rolnemu.
Nowa ustawa dotyczaca spotdzielni rolniczych z sierpnia

(129)

(130

(131)

gdzie jest to konieczne (art. 9), zezwala Rzadowi Korei na
objecie udziatu w kapitale (art. 147-151) oraz umozliwia
NACF emisj¢ obligacji stuzacych do finansowania rolnic-
twa i dla ktérych to obligacji wymaga gwarancji Rzadu
Korei (art. 153 i 156). Rating przyznany przez NACF
Hynix w czasie trwania Srodkéw wynosit 8 (1), co w zad-
nym wypadku nie uzasadnia przyznania Hynix dalszego
finansowania. Uwagi NACF do rozporzadzenia tymczaso-
wego nie dostarczyly zadnych zasadniczych nowych
dowodéw, ktére moglyby zmieni¢ oceng okreslong w aka-
pitach 96-98 rozporzadzenia tymczasowego. Dlatego
wnioski te zostaja potwierdzone.

W odniesieniu do Woori Bank i CHB (2), w akapitach 88
i 89 rozporzadzenia tymczasowego wyjasniono powody,
na podstawie ktérych tymczasowo ustalono, ze Woori
Bank i CHB dzialaly zgodnie z nakazem Rzadu Korei
uczestniczgc w Srodkach z pazdziernika 2001 r. (3). Wnio-
ski te dotyczace istnienia nakazu zostaly wsparte informa-
cjami otrzymanymi po natozeniu Srodkéw tymczasowych
okreslonych w akapitach 91-94, 124 i 125. Woori Bank
i CHB nie dostarczyly w swoich uwagach zadnych nowych
dowodéw, ktdre moglyby zmienic¢ ustalenia Komisji okre-
Slone w akapitach 88 i 89 rozporzadzenia tymczasowego.
Dlatego wnioski te zostaja potwierdzone.

W odniesieniu do Citibank, jak wyjasniono w akapitach 93
i 95 rozporzadzenia tymczasowego, Citibank nie wsp6t-
pracowal w pelni podczas badania.. W tych okoliczno-
Sciach ustalenia dotyczace jego zaangazowania w pakiet
finansowy Hynix poczyniono zgodnie z art. 28 rozporza-
dzenia podstawowego, tj. w oparciu o dostepny stan fak-
tyczny.

W zakresie jego roli jako kredytodawcy w niniejszym
postepowaniu nalezy zauwazy¢, ze brak wspolpracy Citi-
bank uniemozliwit uzyskanie jakichkolwiek wiarygodnych
informacji o precyzyjnych dzialaniach i praktykach Citi-
bank w odniesieniu do pakietu finansowego przyznanego
Hynix. Tak wigc zapewnienia Citibank, Ze nie dzialal on
zgodnie z nakazem Rzadu Korei, nie mogly by¢ zweryfi-
kowane na drodze wlasciwych odpowiedzi na kwestiona-

(") W skali 1-10.

(® Rzad Korei posiadat 100 % Woori Bank i 80 % CHB.

(®) Nalezy takze zauwazy¢, ze wewnetrzny dokument Woori Bank reko-
mendujacy udzial w $rodkach z pazdziernika 2001 r. stwierdza co
nastepuje: ,Jezeli Hynix znajdzie si¢ pod przymusowym zarzadem
sadu lub zostanie otwarta procedura likwidacyjna, wplyw na gospo-
darke kraju bedzie olbrzymi. Na to przedsigbiorstwo przypada 4 %
catkowitego wywozu, zatrudnia ono 150 000 osdb, tacznie z nim
samym oraz przedsi¢biorstwami na wcze$niejszym i péZniejszym
etapie produkgji.” Wskazuje to, ze wzigto pod uwage wzgledy inte-
resu publicznego.
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(132)

(133)

riusz i nastgpujacej po kwestionariuszu wizyty weryfika-
cyjnej. To samo ma zastosowanie do praktyk udzielania
kredytéw przez Citibank. Nalezy takze zauwazy¢, ze brak
wspOlpracy ze strony Citibank w znacznym stopniu
wstrzymal postepowanie, nie tylko jezeli chodzi o okres-
lenie precyzyjnych funkcji Citibank w spelnianiu roli
kredytodawcy, lecz takze w odniesieniu do jego roli jako
doradcy finansowego Hynix. W zwigzku z brakiem wspét-
pracy prawdziwy status Citibank w odniesieniu do Hynix
oraz charakter i intensywno$¢ cato$ciowych relacji z Rzg-
dem Korei pozostaja nieznane. Znaczenie wspolpracy
i wizyt weryfikacyjnych obrazuje fakt, Ze w odniesieniu do
niektérych innych bankéw uczestniczacych w sprawie to
wlasciwa wspolpraca i weryfikacja byly decydujace dla
sformulowania ostatecznych wnioskéw dotyczacych sto-
sunkéw miedzy nimi, Hynix a Rzadem Korei. Jednakze
udato si¢ wykaza¢ dzigki informacjom przedlozonym
przez inne strony, ze Citibank byl gléwnym partnerem
w rozmowach miedzy Rzadem Korei, Hynix i innymi stro-
nami uczestniczacymi w sprawie. Istotnie Hynix o$wiad-
czyt, ze Citibank nie mogt wspolpracowaé w postepowa-
niu, poniewaz ,niektére odpowiedzi moglyby wyjawiaé
informacje odnoszace si¢ do kosztéw, finanséw lub
rachunkowosci Hynix". Nalezy przypomnieé, ze w czasie
tej interwencji Hynix byl w wigkszo$ci wlasnoscia Rzadu
Korei za posrednictwem bankow.

W tych okolicznosciach ostateczne ustalenia muszg opie-
ra si¢ na danych dostgpnych w odniesieniu do faktu, czy
Citibank jako kredytodawca dzialal zgodnie z nakazem
Rzgdu Korei i czy korzys¢ przysporzona Hynix jest rowna
calemu wkladowi finansowemu Citibank w Hynix. W
odniesieniu do tego faktu, niepodwazalne jest, Ze w prze-
ciwiefistwie do innych podmiotéw uczestniczacych w tych
srodkach, pierwsza interwencja Citibank jako banku wie-
rzyciela Hynix miafa miejsce w styczniu 2001 r., gdy sytua-
cja finansowa Hynix byla juz wystarczajaco zla, aby odstra-
szy¢ jakiekolwiek nowe banki od zaangazowania
finansowego. Wewnetrzny rating Citibank dla Hynix z
pazdziernika 2001 r. to D - ,watpliwy”. Niemniej jednak,
Citibank udzielit finansowania Hynix. Citibank zostal
poproszony o wyjasnienie swojej ogdlnej polityki kredy-
towej oraz o wyjasnienie, czy normalng praktyka byto
udzielanie finansowania watpliwym przedsi¢gbiorstwom.
Jak juz zaznaczono, Citibank nie dostarczyl zadnych szcze-
g6tow, ktére moglyby wyjasnic¢ jego motywacje do uczest-
niczenia w badanych $rodkach.

Jesli chodzi o wydawanie nakazéw przez Rzad Korei,
zebrane informacje wskazujg, Ze istnialy znaczace powia-
zania miedzy Rzadem Korei, Hynix i Citibank. Co do
Rzadu Korei i Citibank, powigzania te wykraczaly poza
badane pozyczki. Takie powigzania moga by¢ interpreto-
wane na dwa sposoby. Po pierwsze, moga by¢ interpreto-

wane jako wskazujace, ze Citibank mdgt réwnie dobrze
posiada¢ ekonomiczne podstawy udzielenia finansowania
Hynix, lub, jak podnosi jedna ze stron, moga by¢ one inter-
pretowane jako takie powiazania, powodujace, Ze Citibank
byl w delikatnej sytuacji jezeli chodzi o wydawanie naka-
260w przez Rzad Korei. W zwigzku z brakiem wspdlpracy
nie bylo mozliwe ustalenie, czy Citibank dziatal pod przy-
musem, czy tez dzialanie takie bylo zgodne z jego nor-
malng praktykg. Nalezy tu przypomnieé, ze przyczyna
braku wspélpracy bylo uniemozliwienie dostgpu do
danych dotyczacych kosztow, finanséw i rachunkowosci
Hynix. W braku innego wyja$nienia, mozna takie wyttu-
maczenie rozsgdnie potraktowa¢ jako wskazowke, ze dane
takie bedace w posiadaniu Citibank zawieraja informacje,
na podstawie ktérych mozna stwierdzié, ze nie istnialy
ekonomiczne przyczyny do udzielenia przedmiotowego
finansowania, oraz ze finansowanie to zostalo udzielone
wskutek nakazu wydanego przez Rzad Korei. Przyczyna ta
jest zreszta zgodna z sugerowana w skardze. W dodatku,
jak wyjasniono w akapicie 94 rozporzadzenia tymczaso-
wego, Citibank mial niezwykle bliskie i symbiotyczne rela-
cje z Rzadem Korei od 1967 r., kiedy uzyskal pozwolenie
na prowadzenie dziatalnosci w Korei. Te bliskie relacje
miedzy Rzadem Korei i Citibankiem potwierdza rola, jaka
odegral Citibank we wspieraniu Rzadu Korei w przezwy-
ciezaniu kryzysu finansowego w 1997 r. Citibank prowa-
dzit i zakonczyl z sukcesem restrukturyzacje zadtuzenia
bankowego Korei w catkowitej kwocie 21,75 mld USD
w 1998 r. Ponadto, Citibank pomégl Rzadowi Korei i insty-
tucjom zwigzanym z rzagdem w dostepie do rynkow kapi-
talowych podczas koreafiskiego kryzysu finansowego
przez zakoriczone sukcesem wspieranie oferty obligacji
rzadowych na kwote 4 mld USD. Wszystkie te informacje
potwierdzaja, ze Citibank ma bardzo bliskie relacje z Rza-
dem Korei. W oparciu o te dane oraz odmowe Citibank
udostepnienia informacji bedacych w jego posiadaniu, a
takze braku innych mozliwych do sprawdzenia dowodéw,
wniosek, jaki nalezy wyciagnal zgodnie z art. 28 ust. 6
rozporzadzenia podstawowego jest taki, Ze Rzad Korei byl
zaangazowany i wydawal Citibank nakazy w sprawie
udzielenia przedmiotowego finansowania.

(134) Jesli chodzi o stwierdzenia, ze nie wszystkie banki, w ktd-

rych Rzad Korei posiada znaczne udzialy, uczestniczyly
w $rodkach z pazdziernika 2001 r., oraz ze dowodzi to, ze
Rzad Korei nie wydawal nakazéw, nalezy zauwazy¢, ze
Kwangju Bank i Kyongam Bank mialy by¢ wiaczone do
Woori Financial Holding w czasie trwania Srodk6w. Ponie-
waz Woori Bank byl juz jednym z gtéwnych bankéw wie-
rzycieli przy restrukturyzacji w pazdzierniku 2001 r., zro-
zumialym jest, ze nie istniala koniecznos¢, oddzielnego
uczestnictwa w $rodkach bankéw Kwangju i Kyongam. To
samo dotyczy Seoul Bank, ktéry Rzad Korei planowal
sprzeda¢ Hana Bank zgodnie z rekomendacja MFW. Do
czasu tej sprzedazy, wzrost spekulacyjnych kredytéw
w ksiggach Seoul Bank nie byt traktowany jako korzystny.
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(135) W odniesieniu do IBK nalezy zauwazy¢, ze IBK jest w wyniku wysokiego udziatu wlasnosci Rzadu Korei i pro-

(136)

(137)

(138)

wyspecjalizowanym bankiem, ktorego rola jest wspieranie
rozwoju matych i $rednich przedsigbiorstw. Jego operacje
sa ubezpieczane przez Rzad Korei. Poprzez przyznanie
kolejnych pozyczek Hynix IBK przekroczylby wyraznie
swo6j mandat w sposéb niezmiernie trudny do uzasadnie-
nia. W rzeczywistosci, przez przyznanie mechanizmu D/A
i uczestnictwo w nabyciu obligacji zamiennych Hynix, IBK
juz ztamatl swéj mandat i dalsze otwarcie na duze przed-
sighiorstwo majace trudnosci nie byloby zgodne z jego
polityka.

¢) Korzy$¢ przysporzona przez Srodki

KEB, Woori Bank, CHB, NACF i Citibank Seoul podniesli
zgodnie, Ze uczestniczyli w pakiecie z pazdziernika 2001
r., poniewaz chcieli zmaksymalizowaé poziom odzysku
dla pozyczek juz przyznanych Hynix. Uznali oni, Ze war-
to$¢ Hynix jako dzialajagcego przedsigbiorstwa bedzie wyz-
sza niz warto$¢ likwidacyjna. Podniesli, ze ich uczestnic-
two w pakiecie z pazdziernika 2001 r. wynikalo z ich
oceny warto$ci kredytowej Hynix, wspartej analizami
zewnetrznych konsultantéw. Nalezy jednakze zauwazy¢,
ze Hynix odméwil dostarczenia egzemplarza analizy okre-
Slajacej warto$¢ likwidacyjng uzasadniajac to jej poufno-
Scig. W rezultacie nie jest mozliwa ocena stusznosci wyzej
przedstawionych twierdzen. Dlatego ostateczne ustalenia
w tym zakresie okreslono zgodnie z art. 28 rozporzadze-
nia podstawowego.

Nalezy takze zauwazy¢, ze podane przez te banki przy-
czyny podjecia decyzji w sprawie uczestniczenia w tych
srodkach nie s3 zgodne z ich wlasng oceng sytuacji finan-
sowej Hynix, w szczegdlnosci z ratingiem, ktéry mu przy-
znaly. Przedmiotowe banki przyznawaly w tym czasie
Hynix rating miedzy ,wymagajacy ostroznosci” i ,watpli-
wy”. Nie przedstawiono zadnego satysfakcjonujacego
wyjasnienia, dlaczego pomimo bardzo krytycznej sytuacji
Hynix banki te zdecydowaly si¢ kontynuowac swoje finan-
sowe wsparcie.

Nalezy zauwazy(, ze niezalezne banki dzialajace wedlug
zasad rynkowych sa zobowigzane przez swoich akcjona-
riuszy do oceny prawdopodobienstwa splaty udzielanych
pozyczek i podejmowania decyzji o przyznaniu pozyczki
na tej wlasnie podstawie. Banki takie s3 zobowigzane do
przestrzegania obiektywnych kryteriéw udzielania pozy-
czek i musza odpowiadaé przed akcjonariuszami w przy-
padku powstania straty, tak jak w przypadku pozyczek dla
Hynix. W odniesieniu do bankéw uczestniczacych w $rod-
kach z pazdziernika 2001 r., jedynym mozliwym wyja-
$nieniem jest to, Ze osoby podejmujace decyzje w tych
bankach byly chronione przed takimi konsekwencjami

(139)

(140)

(141)

wadzonej przez niego kontroli podejmowanych decyzji
w sprawie pozyczek. Nalezy nastepnie odnotowac, ze argu-
ment bronigcy zasadnosci dalszego przyznawania pozy-
czek powaznie zadluzonemu przedsigbiorstwu jest szcze-
g6lnie trudny do obrony banki w tym samym czasie
dokonaly konwersji dlugu na kapital, udzielily nowego
finansowania, a takze podniosly rezerwy na pokrycie strat
z tytulu pozyczek udzielonych Hynix. Dzialanie takie
wynikalo z doswiadczen z roku 2001, gdy Hynix nie
obstuzyl swoich dtugéw, jak wyjasniono w akapicie 88.
Wskazuje to wyraznie, ze banki udzielity pozyczki majac
$wiadomo$¢, ze nie odzyskajg swoich funduszy,. Nie jest to
zgodne z praktykami udzielania pozyczek opartymi na
kalkulacjach ekonomicznych.

Hynix i Rzad Korei podniesli, ze rating Hynix jako ,selek-
tywne niewywiazywanie si¢ z platnosci” byt wylacznie
konsekwencjg programu restrukturyzacji i nie powinien
by¢ przez banki uwzgledniany.

Wydaje sig, Ze ten argument nie ma zadnych podstaw.
Podkreslanie, ze rating przedsigbiorstwa nie jest czynni-
kiem decydujacym dla potencjalnych inwestoréw nie ma
zadnego uzasadnienia. Ponadto, sam rating jest wazniejszy
niz przyczyny jego przyznania. Kazdy potencjalny inwes-
tor planujacy inwestowanie w przedsigbiorstwo bada jego
rating. W dodatku, postepujac zgodnie z logika Hynix, jego
rating powinien zosta¢ podniesiony po realizacji Srodkow
restrukturyzacyjnych z pazdziernika 2001 r. Jednakze tak
si¢ nie stalo i pozostal on na poziomie ,selektywnego
niewywiazywania si¢ z platnosci”. Nadal pozostaje na tym
poziomie, az do dzisiaj. Jest oczywiste, ze agencje ratin-
gowe rozwazyly calg sytuacje Hynix a inwestorzy dziala-
jacy na warunkach rynkowych wzieliby, i powinni wzigé
pod uwage rating przyznany Hynikx w czasie trwania
Srodkéw z pazdziernika 2001 r.

d) Obliczanie subsydium

i) Uwagi stron i ich ocena

W odniesieniu do obliczania subsydium, Hynix przedsta-
wit w swoich uwagach pie¢ punktéw. Po pierwsze, Hynix
twierdzil, ze konwersja dlugu na kapital zakladowy nie
powinna by¢ wlaczona do obliczania subsydium. Dodat-
kowo, kwota konwersji dlugu na kapital zakladowy
w wysokoSci 2,994 bln KRW zawierala pozyczki wszyst-
kich 15 bankéw, nie tylko pozyczki szesciu bankéw, co do
ktorych stwierdzono, ze stanowig one subsydium. Dlatego
nalezy odliczy¢ od catkowitej konwersji dlugu na kapitat
cz¢$¢ bedaca udzialem bank6w nie dostarczajacych subsy-
dium. Ta kwestia zostata rowniez podniesiona przez Rzad
Korei i Shinhan Bank.
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(142)

(143)

(144)

(145)

(146)

(147)

Po dokonaniu weryfikacji tej uwagi, stwierdzono, ze udziat
tych bankdw, ktdre nie uczestniczyly w srodkach opcji 1
rzeczywiScie powinien zosta¢ odliczony. Zgodnie z zebra-
nymi informacjami, kwota do odliczenia wynosi 511 mld
KRW. Catkowita kwota konwersji dlugu na kapitat trakto-
wana jako subsydium zostala zgodnie z tym wyliczeniem
skorygowana do 2,483 bln KRW.

Po drugie, Hynix podnidst, ze warto$¢ odroczenia terminu
wymagalnosci i obniZenia stop procentowych wynoszaca
1,586 bln KRW nie jest poprawna, gdyz zawiera domnie-
mane umorzenie dlugu i zmniejszenie stop procentowych
przez banki, ktére nie dostarczyly subsydium. Udziat tych
bankéw powinien wige zosta¢ odliczony od kwoty catko-
witej. Ta kwestia zostala takze podniesiona przez Shinhan
Bank.

Nalezy zauwazy¢, ze popetniono blad w punkcie oblicza-
nia subsydium. Zgodnie z zebranymi informacjami, kwota
pozyczki podlegajacej przedtuzeniu terminu splaty wynosi
1,825 bln KRW.

Po trzecie, Hynix podniést, ze metoda stosowana do roz-
fozenia subsydium byla niewlasciwa. Poniewaz pakiet z
pazdziernika 2001 r. odnosit si¢ wylacznie do ostatnich
trzech miesigcy 2001 r., nalezalo wziac to pod uwage przy
rozkladaniu korzysci w czasie.

Subsydium przyznane Hynix w ramach pakietu z pazdzier-
nika 2001 r. byto subsydium jednorazowym. Kwota sub-
sydium podlegajacego oplatom wyréwnawczym zostata
obliczona na podstawie art. 7 ust. 3 rozporzadzenia pod-
stawowego poprzez przydzial kwoty subsydium w czasie,
ktéry odzwierciedla normalny okres ,zycia” aktywow
w danego przemystu. Zgodnie z sekcja F lit. a) i) Wytycz-
nych, rozlozenia dokonano z zastosowaniem metody
amortyzacji liniowej, z ktérej wynika przydzial réwnych
czeSci subsydium na kazdy rok, z ktérych jeden jest
okresem badanym.

Metoda proponowana przez Hynix jest niewlasciwa, jako
ze doprowadzilaby ona do sztucznego zmniejszenia
korzysci przyznanej przez subsydium. Jezeli kwota subsy-
dium zostalaby rozlozona poczawszy od pazdziernika
2001 r., clo obowigzywatoby dluzej niz przy obliczaniu
wedlug  zwyklej metody obliczania ustanowionej
w Wytycznych, tj. od poczgtku okresu badanego. Metoda,
powolana przez Hynix, doprowadzilaby takze do sytuacii,
w ktérej kazde subsydium jednorazowe przyznane w okre-
sie badanym mialoby sw6j wlasny okres obowigzywania
cel wyréwnawczych. Byloby to niewykonalne. W dodat-
ku, jezeli licznik - subsydium — obejmowalby tylko trzy
miesiace, mianownik - obrdt otrzymujacego — zostalby
zmniejszony tak, aby objal odpowiadajacy okres. W tym
przypadku, biorac pod uwage niski poziom warto$ci sprze-
dazy w ostatnim kwartale 2001 r., mogloby to doprowa-
dzi¢ do wzrostu poziomu subsydium ad valorem. Z tych
powodow nie istniejg przyczyny dla zmiany metody

(148)

(149)

(150)
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-

przydzialu wykorzystanej w rozporzadzeniu tymczaso-
wym. Dlatego niniejszym potwierdza si¢ wnioski okre-
Slone w akapicie 108 rozporzadzenia tymczasowego
w sprawie rozlozenia subsydium w czasie zgodnie z
Wytycznymi.

Po czwarte Hynix podni6st, ze blednie obliczono stope
procentowa dodana do kwoty subsydium. Stopa procen-
towa powinna by¢ dodana wylacznie w odniesieniu do
ostatnich trzech miesigcy 2001 r., od pazdziernika do
grudnia, poniewaz byl to okres, w ktoérym przyznano
korzy$¢ Hynix.

Przyczyny, dla ktérych odrzucono argumenty Hynix doty-
czace roztozenia subsydium w latach, wyjasnione w aka-
picie 147, maja zastosowanie takze tutaj tym przypadku.
Metoda rozlozenia liniowego przyznaje korzy$¢ wynika-
jaca z jednorazowego subsydium otrzymanego w okresie
badanym jednakowo we wszystkich latach okresu przy-
dziatu. Dodaje si¢ do tej kwoty roczne rynkowe stopy pro-
centowe w zastosowaniu sekgji F lit. a) ii) Wytycznych, tak,
aby istnial jednakowy mianownik dla tych stép procento-
wych we wszystkich przypadkach. Poniewaz subsydium
jest przydzielane jednakowo na lata, stopa procentowa
podlega tej samej metodzie i dla kazdej czgsci subsydium
jest obliczana w tej samej wysokosci.. Kazda watpliwo$¢
odnoszgca si¢ do momentu przyznania dotacji w okresie
badanym jest rekompensowana przez fakt, ze subsydium
jest przydzielane na sprzedaz w calym roku w celu ustale-
nia kwoty subsydium. Z tych przyczyn nie ma powodu do
zmiany metody obliczania stop procentowych zastosowa-
nej w rozporzadzeniu tymczasowym. Dlatego niniejszym
potwierdza si¢ wnioski okreslone w akapicie 108 rozpo-
rzadzenia tymczasowego dotyczace obliczania stopy pro-
centowej zgodnie z Wytycznymi.

W odniesieniu do kwoty subsydiéw podlegajacej optatom
wyréwnawczym, Hynix podnidst, ze kwoty subsydium
powinny by¢ przydzielone od skonsolidowanego obrotu
Hynix zamiast obrotu Hynix Semiconductor Inc., jako ze
subsydium przyniosto korzys¢ Hynix i wszystkim jego
podmiotom zaleznym.

Praktyka Wspolnoty Europejskiej w postepowaniu anty-
subsydyjnym jest taka, Ze przydziela si¢ subsydia od obrotu
badanego przedsigbiorstwa. Przedsigbiorstwo jest zdefinio-
wane si¢ jako oddzielna jednostka rachunkowa. Jest to
wazne, gdyz postgpowanie dotyczy subsydiow przyzna-
nych w kraju wywozu przysparzajacym korzy$¢ poszcze-
g6lnym towarom lub towarowi. Organy prowadzace bada-
nie badajg i weryfikuja wytacznie informacje odnoszace si¢
do tego towaru w kraju wywozu. Wspodlnota Europejska
nie uznaje obrotu skonsolidowanego za wlasciwa podsta-
we, poniewaz nie odnosi si¢ on do danego towaru i czgsto
obejmuje podmioty zalezne dzialajace poza krajem wywo-
zu, ktére nie podlegaja badaniu. Nalezy zauwazy¢, ze
w obecnym przypadku, wszystkie podmioty zalezne Hynix
ujete w obrocie skonsolidowanym znajduja si¢ poza Repu-
blikg Korei.
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(152) Z tych przyczyn kwota subsydium jest przydzielana od (155) W obecnym przypadku termin splaty pozyczki zostal

(153)

(154)

obrotu Hynix i niniejszym potwierdza si¢ wnioski w tym
punkcie okreslone w akapitach 67 i 108 rozporzadzenia
tymczasowego.

ii) Ostateczne ustalenia w sprawie obliczania subsydium z tytutu
Srodkéw z pazdziernika 2001 r.

Nowa pozyczka

W akapicie 105 rozporzadzenia tymczasowego pozyczka
w wysokosci 658 mld KRW zostata uznana tymczasowo
za dotacje w zastosowaniu sekcji E lit. b) v) Wytycznych,
gdyz pozyczkodawcy nie spodziewali si¢ splaty pozyczki
w momencie jej przyznawania. Rating Hynix w pazdzier-
niku 2001 r. to ,selektywne niewywigzywanie si¢ z plat-
nosci”, przedsigbiorstwo posiadato histori¢ nieobstugiwa-
nia swojego dlugu w roku 2001 r., a jego zobowigzania
przekraczaly szeSciokrotnie kapital. Zgodnie z art. 6 lit. b)
rozporzadzenia podstawowego, nie byto zadnych alterna-
tywnych Zrédel finansowania dostgpnych na rynku i Hynix
nigdy nie powotal si¢ na takg mozliwos¢ w trakcie poste-
powania. W tych okoliczno$ciach dla bankéw uczestniczg-
cych musialo by¢ oczywiste, Ze nie odzyskaja swoich pie-
niedzy. Korzyicia dla Hynix i kwota subsydium
podlegajacego oplatom wyréwnawczym jest w zwigzku z
tym kwota pozyczki, czyli 658 mld KRW. Wnioski rozpo-
rzadzenia tymczasowego akapitu 105 dotyczace kwoty
subsydium podlegajacego optatom wyréwnawczym sg dla-
tego niniejszym potwierdzone.

Odroczenie terminu wymagalno$ci i obnizenie
stop procentowych od pozostalych pozyczek

W odniesieniu do obliczania korzysci i kwoty subsydium
przyznanego poprzez refinansowanie dtugu i odroczenie
terminu wymagalnosci, nalezy po pierwsze odnotowad, ze
zgodnie z zebranymi informacjami refinansowanie dtugu
jest traktowane w Korei jako nowa pozyczka. Ocena sytu-
acji powinna by¢ wigc podobna do oceny stosowanej przy
nowej pozyczce. W takich przypadkach sytuacja finan-
sowa przedsi¢biorstwa i historia jego platnosci sa kryte-
riami decydujgcymi. Jezeli dla banku bylo oczywiste
w chwili przedtuzania terminu splaty, ze pozyczka nie
zostanie splacona, bez wzgledu na przedluzenie tego ter-
minu, pozyczka, ktorej termin splaty podlega przedtuze-
niu, jest uznawana za dotacje, tak samo, jak nowa
pozyczka w tych samych okolicznosciach.

(156)

(157)

przedluzony o trzy lata. Jak wyjasniono w akapicie 107,
sytuacja Hynix w pazdzierniku 2001 r. byla na tyle alar-
mujaca, ze zaden z bankéw udzielajacych pozyczek nie
mial powod6w, by wierzy¢, ze odzyska swoje pienigdze.
W zwiazku z tg bardzo krytyczng sytuacja Hynix wlasciwa
metodg obliczania kwoty subsydium wydaje si¢ by¢ uzna-
nie odroczenia terminu wymagalnosci za dotacje.

Innym mozliwym sposobem obliczania kwoty subsydium
mogloby by¢ poréwnanie stép procentowych rzeczywis-
cie placonych przez przedsigbiorstwo z tytutu przedtuzo-
nego okresu kredytowania ze stopami procentowymi,
ktére przedsigbiorstwo placitoby w przypadku odroczenia
terminu wymagalnosci. Nalezy zauwazy(¢, ze zazwyczaj
stopa procentowa ulega podwyzszeniu w przypadku odro-
czenia terminu wymagalnosci. Odzwierciedla to bowiem
zwigkszone ryzyko pozyczkodawcy i fakt, ze pozyczko-
dawca musi uzyska¢ rekompensatg za przedtuzenie ter-
minu. Jednakze metoda ta nie moze by¢ zastosowana
w tym przypadku. Powodem jest to, ze w odniesieniu do
przedsi¢biorstw znajdujacych si¢ w powaznych trudno-
Sciach nie istnieje wiarygodna rynkowa wzorcowa stopa
procentowa: pozyczkodawca moze narzuci¢ dowolng
stope procentows, jezeli decyduje si¢ na odroczenie ter-
minu takiemu dtuznikowi zamiast zada¢ splaty wymagal-
nego roszczenia. W takim przypadku stopy procentowe
nie s3 niczym ograniczone.

W obecnym przypadku stopa procentowa zostala obni-
zona do 6 % dla wszystkich pozyczek, ktérych termin
wymagalnosci podlegal odroczeniu. Taka stopa procen-
towa byta wyjatkowo niska, biorac pod uwage w szczegdl-
nosci to, Ze stopa procentowa od pozyczki konsorcjalnej
przyznanej Hynix w styczniu 2001 r., gdy mial on rating
BBB-, wynosita prawie 13 %. Uwzgledniajac fakt, ze w paz-
dzierniku 2001 r. Hynix mial rating SD i ze zwykla prak-
tyka bankow komercyjnych jest podwyzszanie stép pro-
centowych ~w  przypadku  odroczenia  terminu
wymagalnosci, mozna wnioskowa¢, ze zwykly pozyczko-
dawca komercyjny uzylby nieograniczonej stopy procen-
towej, jezeli w ogodle rozwazalby odroczenie terminu
wymagalnosci w takich okoliczno$ciach. Hynix nie bytby
w stanie sprosta¢ takim stopom procentowym. Poniewaz
wszelkie zebrane dowody wskazujg, ze Hynix nie miat Zré-
det finansowania na rynku alternatywnych do $rodkéw z
pazdziernika 2001 r., kwota pozyczki, ktérej termin
wymagalnosci podlegat odroczeniu, czyli 1,825 bln KRW,
jest uznana za dotacj¢ na podstawie art. 6 lit. b) rozporza-
dzenia podstawowego i sekcji E lit. b) v) Wytycznych.
Korzyscig dla Hynix i kwotg subsydium podlegajacego
oplatom wyréwnawczym jest w zwigzku z tym kwota
pozyczki, ktérej termin wymagalnosci podlegal odrocze-
niu, czyli 1,825 bln KRW.
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(158)

(159)
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Nalezy zauwazy¢, ze trafno$¢ tego wniosku potwierdzaja
wydarzenia majace miejsce po okresie badanym, w roku
2002. W czerwcu 2002 r. CHB wydzielit rezerwe na
pokrycie strat réwng 80 % zadluzenia Hynix wzgledem
CHB i planowat catkowicie pokry¢ rezerwg dtugi Hynix do
korica roku 2002 (7). Inne banki wierzyciele Hynix takze
podwyzszyly swoje rezerwy na pokrycie strat z 80 % do
100 % kwoty pozostajacej do splaty pozyczki przez Hynix,
co wskazuje wyraznie, ze pozyczki udzielone Hynix byly
niesciagalne (2). Dalsze $rodki ratunkowe zastosowane do
Hynix w grudniu 2002 r., nieco ponad rok po srodkach z
pazdziernika 2001 r., potwierdzaja te przewidywania.
Kolejny dlug w wysokosci 1,9 bln KRW zostal podlegat
konwersji na kapital w grudniu 2002 r. Nalezy odnotowac,
ze kwota dlugu, ktdrego termin wymagalnosci podlegat
odroczeniu w pazdzierniku 2001 r. jest niemal réwna
wspomnianej kwocie i wynosi 1,825 bln KRW.

Konwersja dlugu na kapitat zakladowy

W akapicie 105 rozporzadzenia tymczasowego konwersja
dlugu na kapital zakladowy zostala uznana za dotacje
zgodnie z sekgjq E lit. b) v) Wytycznych, gdyz zaden inwes-
tor rynkowy nie zainwestowalby w akcje Hynix w czasie
trwania tego $rodka. W dodatku banki dzialajace zgodnie
z nakazem Rzadu Korei takze umorzyly te sama kwote
dlugu Hynix pozostajacego do splaty.

Zgodnie z art. 5 rozporzadzenia podstawowego kwote
subsydium podlegajacg optatom wyréwnawczym oblicza
si¢ jako korzys¢ dla otrzymujacego, istniejaca w badanym
okresie subsydiowania. Nalezy odnotowa¢, ze konwersja
dlugu na kapitat zakladowy zostala niezwlocznie zaksie-
gowana w sprawozdaniach finansowych Hynix za 2001 r.,
co o znaczng kwote zmniejszylto jego dlug. Dlatego uza-
sadnione jest stwierdzenie, ze korzys$¢ dla Hynix jest rowna
pelnej kwocie, o ktérg zostal zmniejszony jej dlug. Kwota
ta niezwlocznie poprawita sytuacje finansowg przedsie-
biorstwa, co moze mie¢ wiele korzystnych konsekwencji,
np. zniesienie kosztéw obstugi dlugu i zainwestowanie
zaoszczgdzonych pieniedzy. To samo ma zastosowanie
nawet wtedy, gdy interwencja bankow jest traktowana jako
forma doplaty do kapitalu zakladowego. Korzyscig dla
Hynix jest pelna kwota tej doplaty.

Poza pytaniem o korzy$¢ przyznana Hynix przez ten $ro-
dek, nalezy takze przeanalizowal sytuacje z punktu widze

() Tymczasem UBS Warburg stwierdzit dnia 18 wrzesnia 2002 r., uwz-
gledniajac posiadanie udzial wigkszo$ciowego w banku przez Rzad
Korei, ze dodatkowe dtugi w przysztosci moga okazaé si¢ nie do
unikniecia.

() Korea Times, dnia 25 listopada 2002 r.

(162)

(163)
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nia bankéw, ktdre przeksztalcily swoja wierzytelnos¢ na
udzialy w tej transakcji. Zgodnie z sekcjg E lit. f) i) i ii)
Wytycznych, dostarczenie kapitatu przez rzad nie jest trak-
towane jako przyznanie korzysci, chyba ze decyzja w spra-
wie takiej inwestycji moze by¢ traktowana jako niezgodna
ze zwyczajnymi praktykami inwestycyjnymi prywatnych
inwestoréw w zainteresowanym kraju wywozu. Kryterium
oceny korzysci jest to, czy inwestor prywatny zainwesto-
walby w przedsigbiorstwo bedace w tej samej sytuacji,
w ktorej rzad dostarczyt kapitatu.

Nalezy zauwazy¢, ze rating Hynix bylo ,selektywne niewy-
wigzywanie si¢ z platnosci”, a jego sytuacja finansowa byta
krytyczna. Ponadto, ceny pamigci DRAM spadaly gwal-
townie od czerwca 2001 r. i w pazdzierniku 2001 r. byly
na najnizszym zanotowanym poziomie. Kurs akcji Hynix
takze spadt 0 72 % od czerwca do wrzesnia. Zmiany te tuz
przed zastosowaniem $rodkéw z pazdziernika 2001 r., co
wyraznie wykazujg, ze inwestycje w akcje Hynix byly bar-
dzo ryzykowne i mogly zaowocowaé powazna strata. W
tych warunkach mozna bylo zalozy¢, ze zwyczajny inwes-
tor rynkowy nie zainwestowalby w akcje Hynix w paz-
dzierniku 2001 r.

Zgodnie z sekcjg E lit. f) vii) Wytycznych, dostarczony
kapital moze by¢ uznany za dotacjg, jezeli mozna ustalié,
ze rzad nie oczekiwal zysku od swojej inwestycji i w
rzeczywisto$ci udzielal zakamuflowanej dotacji przedmio-
towemu przedsigbiorstwu. W obecnym przypadku, banki
dzialajgce zgodnie z nakazem Rzadu Korei umorzyly
znaczng kwote pozyczki pozostajgca do splaty przez
Hynix, co jest srodkiem uwazanym za dotacje zgodnie z
sekcja E lit. b) v) Wytycznych. Srodek ten przysporzyl
Hynix korzysci réwnej kwocie umorzonych pozyczek.
Fakt, ze banki otrzymaly udzialy w tej transakgji nie zmie-
nia tej oceny, poniewaz biorgc pod uwage zaréwno sytu-
acje na rynku, jak i sytuacje Hynix w czasie trwania $rod-
kéw, zaden inny inwestor nie kupitby akcji Hynix i banki
nie mogly w tych warunkach oczekiwac zadnego zysku ze
swoich inwestycji.

Z przyczyn wyja$nionych powyzej, kwota konwersji dtugu
na kapital dostarczona przez banki dzialajace zgodnie z
nakazem Rzgdu Korei moze by¢ uwazana za dotacj¢ na
podstawie art. 6 lit. a) i b) rozporzadzenia podstawowego
i sekcji E lit. f) v) i vii) Wytycznych. Korzyscia przyznang
Hynikx przez ten $rodek oraz kwota subsydium podlega-
jacego oplatom wyréwnawczym jest kwota konwersji
dtugu na kapitat dostarczona przez banki dzialajace zgod-
nie z nakazem Rzadu Korei, czyli 2,483 bln KRW.
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(165) Nalezy zauwazy¢, ze trafno$¢ tego wniosku zostala F. SZKODA

(166)
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potwierdzona przez wydarzenia, ktére mialy po okresie
badanym, w 2002 r. W grudniu 2002 r. banki wierzyciele
Hynix przeprowadzily trzecig akcje ratunkowsa przedsie-
biorstwa w ciggu dwdch lat. Zastosowane $rodki obejmo-
waly refinansowanie dlugu w wysokosci 3,2 bln KRW
i konwersje dlugu na kapital w wysokosci 1,9 bln KRW.
Calkowite zobowigzania Hynix wzrosty do ponad 7,9 bln
USD, pomimo dwoch weze$niejszych akeji ratunkowych.
Plan odpiséw kapitatowych spétki przewidywal polacze-
nie kazdych 21 akcji w jedna akcje. Zostalo to dokonane
w celu zmniejszenia erozji kapitalu w wysokosci okoto 22
bln KRW, ktéra wynikata ze skumulowanego deficytu
i znizki na akcje spolki (1). Banki wskazaly, ze utworzyly
juz rezerwy na pokrycie strat z tytutu kredytéw w wyso-
kosci od 80 % do 100 % odroczonych pozyczek Hynix (2).
Ta sytuacja, w szczeg6lnosci wielko$¢ odpisow kapitato-
wych w stosunku 21:1, wyraznie wskazuja, Ze udzialy
Hynix moga by¢ uwazane za bezwarto$ciowe, a inwesty-
cje w nie traktowane jako straty.

Obliczenie kwoty subsydium zostalo zrewidowane
W oparciu o uwagi stron i nowe informacje, co spowodo-
walo koniecznos$¢ zmiany tymczasowych ustalen w odnie-
sieniu do niektérych badanych $rodkéw. Aby unikngé
podwdjnego liczenia, odliczono te subsydia, ktére byly
objete Srodkami z pazdziernika 2001 r. Kwota netto sub-
sydium odpowiadajaca Srodkom z pazdziernika 2001 r.
wynosi dlatego 19,4 % ad valorem. Uwzgledniajac takze
wnioski ujete w akapitach 47, 80 i 98, catkowita kwota
subsydium jest nastepujaca:

Rozsze- Nabycie | Srodkiz
Rodzaj rzenie Program |- koacii azdzier-
4 mecha- | obligacji 8aq paze RAZEM
subsydium - zamien- nika
nizmu KDB h
D/A nyc 2001 r.
51% 4,9 % 54 % 194% | 348%

E. DEFINICJA PRZEMYSLU WSPOLNOTOWEGO

Po nalozeniu $rodkéw tymczasowych nie otrzymano
zadnych uwag w sprawie definicji przemystu wspélnoto-
wego okreslonej w akapitach 110 i 111 rozporzadzenia
tymczasowego. Dlatego potwierdza sig, ze dwoch
wspolpracujacych producentéw wspdlnotowych reprezen-
tujacych 100 % calkowitej produkeji przedmiotowego
towaru podczas okresu badanego stanowi przemyst wspol-
notowy w rozumieniu art. 9 ust. 1 rozporzadzenia podsta-
wowego.

(') Obwieszczenie publiczne w sprawie innych waznych zagadnien
dotyczacych zarzadzania, decyzja podjeta na spotkaniu Hynix-CFIC,
dnia 30 grudnia 2002 r.

() Korea Times, dnia 26 listopada 2002 r.
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1. UWAGI WSTEPNE

Jak okreslono w akapicie 115 rozporzadzenia tymczaso-
wego, z przyczyn poufno$ci, w miare potrzeby uzywano
indekséw w celu wykazania zmian tendencji. Po opubliko-
waniu rozporzadzenia tymczasowego Hynix podnidst, ze
o ile uzycie indekséw w celu opisania jego danych jest uza-
sadnione z przyczyn poufnosci, o tyle ujawnienie w rozpo-
rzadzeniu tymczasowym indekséw uzytych do analizy
sytuacji przemystu wspélnotowego nie pozwala Hynix
oceni¢ z wystarczajacym stopniem pewnosci sytuacji prze-
mystu wspélnotowego. Hynix podnidst dalej, ze nie ma
zadnych przyczyn uzasadniajacych poufnosé, ktore
uniemozliwityby ujawnienie mu rzeczywistych danych
dotyczacych przemystu wspélnotowego, poniewaz prze-
myst wspolnotowy sklada si¢ z dwoch przedsigbiorstw.
Nalezy zauwazy(¢, ze twierdzenie Hynix miato charakter
0gélny, bez okrelenia, ktére dane chcialby przejrzeé
w celu dokonania oceny sytuacji przemystu wspdlnoto-
wego.

Jednakze art. 29 ust. 5 rozporzadzenia podstawowego
zabrania ujawnienia informacgji, jezeli ztozono wniosek o
traktowanie ich jako poufnych i wykazano wazng przy-
czyng takiego traktowania. Ponadto, poniewaz wspdlno-
towy rynek pamigci DRAM jest bardzo skoncentrowany
i tylko niewielka liczba producentéw kontroluje rynek,
Hynix méglby latwo roztozy¢ ujawnione mu zagregowane
liczby i w ten sposéb zdoby¢ precyzyjng oceng poufnych
informacji handlowych odnoszacych si¢ do dwéch produ-
centéw wspolnotowych skladajacych si¢ na przemyst
wspolnotowy. Takie informacje moglyby mie¢ wielkg war-
to$¢ handlowg dla Hynix a ich znajomo$¢ przez strony
trzecie moglaby spowodowaé w przemysle wspdlnoto-
wym szkode. Wreszcie, zastosowanie indekséw w celu
wykazania rozwoju wskaznikéw szkody w czasie jest wia-
$ciwe w odniesieniu do rynku, na ktérym dzialaja tylko
dwaj producenci. Indeksy te pozwalaja Hynix, na podsta-
wie jego wlasnej wiedzy dotyczacej rynku wspolnotowego
i informacji umieszczonych w aktach dostepnych dla
zainteresowanych stron, na przeprowadzenie dokladnej
analizy dostarczonych informacji i ustalenie z wysokim
stopniem pewnoéci sytuacji przemyshu wspdlnotowego. W
zwigzku z tym uwaza sig, ze zadanie Hynix w tym zakre-
sie nie jest uzasadnione i tym samym zostaje oddalone.

Nie otrzymano dalszych uwag w sprawie tymczasowych
spostrzezei wymienionych w akapitach 112-115 rozpo-
rzadzenia tymczasowego. Te tymczasowe spostrzezenia
zostajg niniejszym potwierdzone.

2. KONSUMPCJA WE WSPOLNOCIE

Calkowita konsumpcja we Wspdlnocie danego towaru,
odpowiada catkowitemu przywozowi i calkowitej sprze-
dazy we Wspdlnocie towaru wytworzonego przez prze-
myst wspélnotowy.



336

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej

11/t 47

(172)

(173)

(174)

(175)

(176)

W braku nowych informacji potwierdza si¢ tymczasowe ustalenia dotyczace konsumpcji we Wspélnocie
opisane w akapicie 117 rozporzadzenia tymczasowego. W okresie badanym konsumpcja pamieci DRAM
we Wspdlnocie wzrosta o 316 % jak nastepuje:

Konsumpcja w tysigcach 1998 1999 2000 2001 (okres badany)
megabitow

Pamig¢ DRAM 16 593 400 28 961 100 45 873 600 68 967 600

Indeks 100 175 276 416

3. PRZYWOZ DO WSPOLNOTY DANYCH TOWAROW

a) Wielko$¢ przywozu z Korei

Po opublikowaniu rozporzadzenia tymczasowego, Hynix podnidst, ze wielko§¢ przywozu danego towaru
wyrazona w tysigcach megabitéw wzrastala w znacznie wolniejszym tempie niz opisano w akapicie 118
rozporzadzenia tymczasowego. Hynix podnidst, ze przywoz i udzial w rynku (patrz nizej) powinny by¢
oparte na catkowitej sprzedazy przez jego podmioty zalezne majace siedzib¢ we Wspodlnocie (odsprzedaz)
danych towaréw niepowiazanym klientom we Wspdlnocie podczas okresu badanego, a nie na wielkosci
przywozu pamigeci DRAM produkowanych w Korei. Nalezy zauwazy¢, ze odsprzedaz na ktérg powotuje
si¢ Hynix, byla znaczaco wyzsza (do 60 %) od rzeczywistego przywozu, na ktory takze powotuje sie Hynix,
podczas pierwszych dwdch lat badanego okresu. Nie podano satysfakcjonujacego wyjasnienia tak duzej
rozbieznosci. Uwaza sig, Ze przyw6z mogl obejmowac calkowita sprzedaz pamigci DRAM produkowanych
przez Hynix w Korei i sprzedawanych podmiotom zaleznym we Wspélnocie, a takze mniejszg sprzedaz
niepowiazanym klientom we Wspdlnocie za posrednictwem panstwa trzeciego.

Hynix, wspierany przez Rzad Korei, podniést takze, ze w ustalaniu tendencji jego przywozu do Wspélnoty
w okresie bedagcym przedmiotem badania, przywéz danego towaru do Wspdlnoty z LG Semicon Co., Ltd,
ktéry mial miejsce przed datg polaczenia si¢ tego przedsigbiorstwa z Hyundai Electronics Industries Co., Ltd
(Hynix od dnia 29 marca 2001 r.) powinien byt by¢ wlaczony do danych dotyczacych jego przywozu. Hynix
i Rzad Korei dostarczyli pewne dane ad hoc w tym zakresie, tj. dwie liczby dotyczace przywozu
w megabitach z LG Semicon Co., Ltd w latach 1998 i 1999. Inaczej méwiac, podniesli oni, ze do celéw
oceny szkody powinno si¢ uwzgledni¢ przywéz Hynix majacy miejsce wylacznie po dacie polgczenia sie
z LG Semicon Co., Ltd w 1999 .

Jednakze LG Semicon Co., Ltd byt odrgbng osobg prawna przed tym, jak Hyundai Electronics Industries Co.,
Ltd przejat to przedsigbiorstwo od LG Electronics Inc. i przedsigbiorstw powigzanych dnia 7 lipca 1999 r.
Po przejeciu, nazwa LG Semicon Co., Ltd zostala zmieniona na Hyundai Micro Electronics Co., Ltd i to
wiasnie przedsigbiorstwo polgczylo si¢ z Hyundai Electronics Industries Co., Ltd dnia 13 pazdziernika
1999 r. Przejecie LG Semicon Co., Ltd byto dlatego nowa inwestycja Hyundai Electronics Industries Co., Ltd,
nie wywolujaca zadnych skutkéw wstecznych w stosunku do jego pozycji na rynku. Innymi stowy, Hyundai
Electronics Industries Co., Ltd, poprzednik Hynix, ktdry, jak ustalono, byt jedynym przedsigbiorstwem
otrzymujgcym korzysci z subsydiéw, zwigkszyt swoja moc produkeyjng. Dalej, zadna ze stron, facznie z
Hynix, nie poinformowala w swoich odpowiedziach na kwestionariusz o zadnym przywozie z LG Semicon
Co., Ltd wlatach 199811999 r. lub w innych sprawozdaniach i w zwigzku z tym taka informacja nie zostala
zweryfikowana przez Komisje. Dane dotyczace LG Semicon Co., Ltd nie moga stanowi¢ czgsci przywozu
Hynix majacego miejsce po fuzji. Z przyczyn okre$lonych powyzej roszczenie Hynix i Rzadu Korei zostaje
niniejszym odrzucone.

Wielko$¢ przywozu z Korei okreslona w akapicie 118 rozporzadzenia tymczasowego zostala obliczona na
podstawie agregacji nalezycie zweryfikowanych danych przywozowych dostarczonych przez Samsunga
i Hynix w ich odpowiedziach na kwestionariusz. Wielko$¢ przywozu z Korei tak obliczony wzrosta
w badanym okresie 0 331 %. Potwierdza si¢, ze przywéz z Hynix wzrastal w badanym okresie szybciej, tj.
0 361 %.
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Nawet jezeli dane dotyczace przywozu LG Semicon Co., Ltd w latach 1998 i 1999 r. dostarczone ad hoc
przez Hynix i Rzad Korei, a ktére nie mogly by¢ zweryfikowane, zostalyby wzigte pod uwage, powinny
zosta¢ dodane do wielkosci przywozu z Korei, a nie wielkoci przywozu z Hynix. Wtedy wielko$¢ przywozu
z Korei wzrostaby w badanym okresie 0 219 %.

Przywoéz 1998 1999 2000 2001 (okres badany)
Indeks Korea 100 128 185 319
obejmujacy:
Wskaznik Samsung 100 110 181 414
Wskaznik Hynix 100 194 372 461
Indeks LG Semicon 100 90 0 0
(dane niezweryfikowane)

b) Ceny importowe z Korei i Hynix

Ceny importowe zostaly obliczone z wykorzystaniem danych dotyczacych wielkosci przywozu i wartosci
dostarczonych w odpowiedziach na kwestionariusz udzielonych przez producentéw koreanskich
dokonujacych wywozu. Poniewaz po publikacji rozporzadzenia tymczasowego nie otrzymano zadnych
uwag w sprawie cen importowych, potwierdza si¢ tymczasowe ustalenia dotyczace cen importowych
opisane w akapicie 119 rozporzadzenia tymczasowego. W badanym okresie ceny importowe ksztattowaty
sie nastepujgco:

Srednia cena importowa 1998 1999 2000 2001 (okres badany)
Indeks Korea 100 105 99 23
Indeks Hynix 100 91 77 20

W odniesieniu do tymczasowych ustalen w sprawie podcigcia cenowego opisanych w akapicie 122
rozporzadzenia tymczasowego, Hynix i Rzad Korei podniesli, ze odniesienie do faktu podcigcia cenowego
w przypadku niektorych transakgji, jest niewlasciwe, gdyz podciecie cenowe zgodnie ze zwyklg praktyka,
jest ustalane na podstawie $redniej wazonej. Hynix podnidst dalej, ze w celu stwierdzenia, czy nastapilo
podcigcie cenowe pewnej liczby transakcji przemystu wspélnotowego, powinno byé wykonane
poréwnanie transakcji do transakcji lub poréwnanie dzienne z uwzglednieniem w miare mozliwosci,
godziny.

Jednakze w rozporzadzeniu podstawowym nie ma zadnego przepisu, ktdry przewidywalby, ze podcigcie
cenowe powinno by¢ obliczane na podstawie $redniej wazonej lub na innej szczegdlnej podstawie. Zgodnie
z art. 8 ust. 3 rozporzadzenia podstawowego, nalezy rozwazy¢, przy ocenianiu skutkéw wywieranych na
ceny przez przywoz subsydiowany, czy podciecie cenowe bylo ,znaczne”. Nie stanowi to Zadnego wymogu
odnoszacego si¢ do obliczania marzy podcigcia, ani nie przewiduje szczeg6lnej metodologii, ktdra ma by¢
stosowana w tym zakresie. Ponadto, zgodnie z tym samym artykutem, podcigcie cenowe nie jest czynnikiem
decydujagcym w okreslaniu szkody, stanowi raczej cz¢$¢ ogdlnej oceny szkody wyrzadzonej przemystowi
wspélnotowemu i obliczane jest w celu dostarczenia wytycznych w kontekscie oceny szkody i zwigzku
przyczynowego.
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Nalezy dalej zauwazy¢, ze rynek pamigci DRAM jest bardzo przejrzysty i oraz ze charakteryzuje go silna
konkurencja cenowa. Istotnie, koszty stale s3 bardzo wysokie. Dostawcy musza uzyskaé wystarczajace
oszczednosci skali i starajg sie utrzymaé udzialy w rynku. Podciecie cenowe wystepuje w specyficznych
sytuacjach konkurencyjnych w odniesieniu do niektorych klientéw. Lecz, jezeli jeden z dostawcow oferuje
klientowi wspélnotowemu cen¢ podcinajagca ceng pamigeci DRAM sprzedawanej przez producenta
wspolnotowego, presja konkurencyjna szybko wyeliminuje takie podcigcie. Na takich wigc rynkach duzi
klienci moga zmusi¢ konkurujgcych dostawcéw do przedstawiania nizszych ofert cenowych. Trudno jest
dlatego ustali¢ podciecie cenowe w danym okresie. Takie sytuacje obniZajace ceny zapobiegly
podwyzszaniu cen przez producentéw wspélnotowych, co moglo w przeciwnym wypadku mie¢ miejsce.

Niemniej jednak, Komisja ustalita znaczgce podcigcie cenowe w przedziale od 12 % do 32 % dla réznych
gestosci pamieci DRAM w duzej czesci (41 %) transakcji producentéw wspdlnotowych, stanowiacych 32 %
ich wartosci sprzedazy. W celu wyeliminowania efektu gwaltownego spadku cen w badanym okresie,
obliczanie oparto na $rednich miesigcznych cenach Hynix stosowanych dla niezaleznych klientéw dla
danego rodzaju produktu. Nawet jezeli zostalyby zastosowane $rednie dzienne ceny Hynix (dla danego
rodzaju produktu), i uwzgledniajac fakt, ze liczba poréwnywalnych transakeji bytaby w znacznym stopniu
zmniejszona (o 38 %), mialoby miejsce znaczace podcigcie w przedziale okreslonym powyzej dla 29 %
wszystkich transakcji producentéw wspolnotowych. Nalezy takze zauwazyd, ze bez wzgledu na to, czy przy
obliczaniu zastosowano $rednia cen¢ miesigczng czy tez dzienng, stosunek wspélnotowych transakeji
podcietych do wszystkich poréwnywalnych transakcji pozostalby taki sam, tj. okolo 47 %. Nalezy
zauwazy¢, ze wystapil blad w druku na koncu przedostatniego zdania akapitu 122 rozporzadzenia
tymczasowego, w ktérym odniesienie do sprzedazy Hynix powinno by¢ zastgpione odniesieniem do
sprzedazy przemystu wspolnotowego. Wobec braku dalszych uwag w sprawie podcigcia cenowego,
niniejszym potwierdza si¢ tymczasowe ustalenia wymienione w akapitach 119-123 rozporzadzenia
tymczasowego.

¢) Udzial w rynku przywozu z Korei

Hynix, wspierany przez Rzad Korei, podnidst, ze jego udzial w rynku nie wykazywal tendencji wzrostowe;j,
jak opisano w akapicie 124 rozporzadzenia tymczasowego, lecz przeciwnie, zmniejszyt si¢ w badanym
okresie. Twierdzenie to nie jest uzasadnione, gdyz dane dotyczace udziatu w rynku dostarczone przez Hynix
w celu uzasadnienia jego twierdzenia byly poczatkowo oparte na catkowitej sprzedazy przez jego podmioty
zalezne danego towaru we Wspdlnocie niepowigzanym klientom w okresie badanym, a nie na wielkosci
jego przywozu pami¢ci DRAM produkowanych w Korei. Po wyjasnieniach dostarczonych Hynix, na temat
jego udzialu w rynku obliczonego na podstawie nalezycie zweryfikowanych danych dotyczacych
przywozu, jak opisano w akapicie 124 rozporzadzenia tymczasowego, ktére Hynix sam przedstawit
w swoich odpowiedziach na kwestionariusz, Hynix wskazal, ze przy ustalaniu tendencji, jakim podlegat jego
udzial w rynku w badanym okresie, przywéz z LG Semicon Co., Ltd, kt6éry mial miejsce przed datg
polaczenia tego przedsigbiorstwa z Hyundai Electronics Industries Co., Ltd, powinien by¢ wiaczony do
danych dotyczacych przywozu Hynix. Hynix i Rzad Korei dostarczyli w tym zakresie niektérych danych
ad hoc.

Z przyczyn wymienionych w akapicie 175, roszczenie to zostaje odrzucone, a tymczasowe ustalenia
dotyczace udziatéw w rynku opisane w akapicie 124 rozporzadzenia tymczasowego zostaja niniejszym
potwierdzone.

Nawet jezeli wzigto by pod uwage dane dotyczace przywozu z LG Semicon Co., Ltd za lata 1998 i 1999
dostarczone ad hoc przez Hynix i Rzad Korei, a ktére nie mogly zosta¢ zweryfikowane, powinny one by¢
dodane do udziatu w rynku przywozu z Korei, a nie do udziatu w rynku przywozu z Hynix. Udzialy w rynku
przywozu z Korei zmniejszylyby si¢ wtedy o 21 % w okresie analizowanym.
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Udziaty w rynku 1998 1999 2000 2001 (okres badany)
Indeks Korei 100 73 68 79
obejmujacy:

Wskaznik Samsung 100 63 65 100
Wskaznik Hynix 100 111 136 120
Wskaznik LG Semicon 100 52 0 0
(dane niezweryfikowane)

4. SYTUACJA PRZEMYSEU WSPOLNOTOWEGO

Wobec braku jakichkolwiek nowych informacji tymczasowe ustalenia dotyczace sytuacji przemyshu
wspdlnotowego opisane w akapitach 125-138 rozporzadzenia tymczasowego zostaly potwierdzone.

5. WNIOSEK DOTYCZACY SZKODY

W nastepstwie publikacji rozporzadzenia tymczasowego, Hynix i Rzad Korei podniesli, ze wigkszosé
indekséw dotyczacych szkody wskazuje, ze sytuacja przemystu wspélnotowego ulega poprawie. Dlatego
przemyst wspdlnotowy nie mogt doznaé Zadnej istotnej szkody.

Jednakze nie przedstawiono argumentéw, ktére moglyby zmieni¢ wnioski wymienione w akapitach
139-141 rozporzadzenia tymczasowego. Zgodnie z przepisami art. 8 ust. 5 rozporzadzenia
podstawowego, wnioski te zostaly oparte na ocenie odpowiednich czynnikéw ekonomicznych oraz
indekséw majacych wplyw na stan przemystu wspdlnotowego. Szczegdly zostaly okreslone w akapitach
125-138 rozporzadzenia tymczasowego i nie zostaly podwazone. Chociaz pozycja przemystu
wspolnotowego ulegta poprawie w niektérych aspektach badanego okresu z powodu zwigkszenia si¢ rynku
pamigci DRAM, zostalo to wigcej niz zréwnowazone znaczna szkodg spowodowana drastycznym
spadkiem cen sprzedazy i wynikajagcymi z niego znacznymi stratami producentéw wspdlnotowych
w okresie badanym. Straty te mialy negatywny wplyw na zwrot od inwestycji i przeplyw Srodkow
pieni¢znych. W rezultacie, uwzgledniajac wszystkie czynniki nalezy potwierdzi¢ niniejszym wnioski
okreslone w akapitach 139-141 rozporzadzenia tymczasowego, ze przemyst wspolnotowy doznat istotnej
szkody w rozumieniu art. 8 rozporzadzenia podstawowego.

G. ZWIAZEK PRZYCZYNOWY SZKODY

1. WPROWADZENIE

Jak okreslono w akapitach 143-157 rozporzadzenia tymczasowego, sprawdzono, zgodnie z art. 8 ust. 6
i7 rozporzadzenia podstawowego, czy subsydiowany przywéz danych towaréw, pochodzacych z Korei byt
przyczyna szkody poniesionej przez przemyst wspdlnotowy w takim stopniu, Ze mozna ja okresli¢ jako
istotng. Zbadano takze, kazdy z osobna, znane czynniki, inne niz przywéz subsydiowany, mianowicie
ogdblne spowolnienie gospodarcze w badanym okresie, przywdz z innych parnistw, wywoz przemystu
wspélnotowego oraz nadmierne moce produkcyjne, ktére mogly w tym samym czasie wyrzadzi¢ szkode
przemystowi wspélnotowemu, aby zapewnié, ze mozliwa szkoda wyrzadzona przez te inne czynniki nie
zostala przypisana przywozowi subsydiowanemu.
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W nastepstwie natozenia Srodkow tymczasowych, Hynix i Rzad Korei podniesli, Ze przywéz Hynix nie mogt
wyrzadzi¢ szkody przemystowi wspolnotowemu, gdyz jego udzial w rynku zmniejszal si¢ w badanym
okresie a jego ceny nie podciely cen przemystu wspdlnotowego. Podniesli oni dalej, ze to sam przemyst
wspélnotowy jest przyczyna powstania szkody z powodu dokonywania inwestycji w okresie
analizowanym, ktére znacznie przyczynily si¢ do powstania nadmiernych mocy produkcyjnych
w badanym okresie. Podniesli oni takze, ze analiza zawarta w rozporzadzeniu tymczasowym nie
uwzgledniala powaznego cyklicznego spowolnienia w branzy technologii informatycznych w badanym
okresie. Nalezy zauwazy¢, ze uwagi Hynix dotyczace zwigzku przyczynowego odnoszg si¢ wylacznie do
jednego z dwoch producentéw wspdlnotowych skladajacych sig na przemyst wspélnotowy, tj. do Infineon.
Analiza zamieszczona ponizej dotyczy przemyshu wspdlnotowego jako catosci.

2. WPLYW SUBSYDIOWANEGO PRZYWOZU

Jak okreslono w akapitach 176 i 177, przywéz subsydiowany z Hynix wzrastal w badanym okresie
w tempie szybszym nawet od konsumpcji we Wspdlnocie. W tym samym czasie zmiany jego udzialu
w rynku podlegaly tym samym tendencjom, tj. udzial w rynku wzrést (patrz akapity 184 i 185) i osiaggnat
bardzo znaczgcy poziom w okresie badanym. Nawet jezeli dodano by przypuszczalng wielko$¢ przywozu
z LG Semicon Co., Ltd do wielkosci przywozu z Hynix za lata 1998 11999, tendencja w przywozie w okresie
badanym bylaby nadal wzrastajaca (wzrost o 155 % miedzy rokiem 1998 a okresem badanym). Ustalono,
ze wielko$¢ subsydiowanego przywozu z Hynix i jego udzial w rynku w okresie badanym byly
wystarczajaco istotne, by niekorzystnie wplyna¢ na rynek wspélnotowy, w szczegblnosci na ceny
w przemysle wspélnotowym. Analitycy rynkowi (*) uznali, ze Hynix technicznie byt przedsi¢biorstwem
w upadlosci i utrzymywat si¢ wylacznie dzigki programom restrukturyzacji dtugu, w ten sposob utrzymujac
sztuczng nadmierng podaz na rynku. W tym kontekscie nalezy zauwazy¢, ze jakakolwiek dodatkowa podaz
nie spotykajaca si¢ z popytem powoduje spadek cen. Hynix, jak wymieniono w akapicie 148
rozporzadzenia tymczasowego, byl gotéw dokonywaé w okresie badanym sprzedazy nawet ponizej
kosztéw. Nie przedtozono zadnych dodatkowych uwag, ktére moglyby zmieni¢ wyniki ustalen dotyczace
skutkéw, jakie subsydiowany przywéz Hynix wywarl na wrazliwg na zmiany sytuacje przemystu
wspoélnotowego, okreslonych w akapitach 144-148 rozporzadzenia tymczasowego. Ustalenia te zostaja
niniejszym potwierdzone.

Dlatego nalezy stwierdzié, ze samo subsydiowanie, poprzez umozliwienie ustalania cen bez wzgledu na
koszty i poprzez przyczynianie si¢ w znacznym stopniu do nadmiernej podazy charakterystycznej dla rynku
pamieci DRAM, doprowadzito w znaczacy sposéb do bardzo niskich pozioméw cen na rynku
wspolnotowym. Bez przedmiotowych subsydiéw, uzasadnione jest przyjecie, ze ceny przemystu
wspolnotowego bylyby wyzsze, nie tylko dlatego, Ze Hynix nie moglby naktadaé bardzo niskich cen
stosowanych w badanym okresie, ale takze dlatego, ze ogdlna podaz bylaby mniejsza. Ponadto, sama
wielko$¢ subsydiowanego przywozu Hynix o niskich cenach miala znaczacy negatywny wplyw na sytuacje
przemyshu wspdlnotowego.

3. WPLYW POZOSTALYCH CZYNNIKOW

a) Ogolne spowolnienie gospodarcze w okresie badanym

Hynix i Rzad Korei podniesli, ze Komisja nie uwzglednita wplywu cyklicznosci rynku pamieci DRAM.
Podniesli oni dalej, ze $wiatowy popyt na pamieci DRAM wzrést w 2001 r. tylko o 59 %, podczas gdy
Srednia stopa wzrostu z roku na rok wynosita 75 %. Nalezy zauwazy¢, ze te przypuszczalne $wiatowe stopy
wzrostu s3 bardzo subiektywne i sprzeczne z innymi informacjami znajdujacymi dostgpnymi
w sprawozdaniach. Jak okreslono w akapicie 150 rozporzadzenia tymczasowego, uznaje si¢, ze ogdlne
spowolnienie gospodarcze na rynkach komputeréw osobistych i telekomunikacyjnym w 2001 r. moglo
mieé pewien wplyw na ceny, powodujac ich spadek. Jednakze ustalono, ze konsumpcja pamigci DRAM we
Wspdlnocie wzrastala w badanym okresie. Zwigkszona konsumpcja w przeliczeniu na megabity

() Morgan Stanley, Hynix Semiconductor — dnia 25 wrze$nia 2002 r.
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w badanym okresie w duzym stopniu wynikala z wprowadzenia Microsoft XP, ktéry ma znacznie wigksze
wymagania w przeliczeniu na megabity niz poprzednie systemy, oraz wzrostu sprzedazy ,ulepszonych”
produktéw generowanego przez nizsze ceny. W rzeczywisto$ci konsumpcja w przeliczeniu na megabity we
Wspolnocie wzrastala niemal w takim samym tempie miedzy rokiem 1999 a rokiem 2000, uwazanym za
dobry rok (57 %), co miedzy rokiem 2000 i 2001, uwazanym za zly rok, czyli okresem badanym (51 %).
Dlatego nalezy stwierdzi¢, ze o ile spowolnienie gospodarcze moglo mie¢ pewien niekorzystny wplyw na
ceny, to mozna przyjac, ze przy wzrastajacej konsumpcji wplyw ten nie byt znaczny.

b) Przywoz danego towaru z panstw innych niz Korea

Po nalozeniu $rodkéw tymczasowych nie otrzymano zadnych uwag dotyczacych innych przywozdow.
Jednakze po ostatecznym ujawnieniu Hynix podnidst, ze zgodnie z danymi zawartymi w zazaleniu,
przywoz z panstw innych niz Korea (gtéwnie z Tajwanu) oraz przywoéz z Samsunga wzrosly bardziej niz
przywéz z Hynix, szczegélnie migdzy rokiem 2000 a okresem badanym, a w zwigzku z tym szkoda
wyrzadzona przemystowi wspdlnotowemu nie mogla by¢ spowodowana przez przywéz Hynix. W
odniesieniu do przywozu z Samsunga, patrz akapit 200. W odniesieniu do przywozu ze wszystkich innych
panstw (wraz z Tajwanem), badanie wykazalo, ze w przeliczeniu na megabity przywoz ten zmniejszyt sig
miedzy rokiem 2000 i badanym okresem o 4,2 %. W rzeczywisto$ci ich udzial w rynku spadt z 31,4 %
w 2000 r. do 20 % w okresie badanym. W tym samym czasie subsydiowany przywéz Hynix w przeliczeniu
na megabity wzrdst o 24 %. Dlatego argument ten nalezy uzna¢ za pozbawiony podstaw i potwierdzi¢
ustalenia okreslone w akapicie 151 rozporzadzenia tymczasowego, wedlug ktérych przywéz z panstw
innych niz Korea nie przyczynit si¢ w znaczacy sposéb do szkody doznanej przez przemyst wspolnotowy.

¢) Dzialalno$¢ wywozowa przemystu wspélnotowego

Po nalozeniu Srodkéw tymczasowych nie otrzymano zadnych uwag dotyczacych dzialalno$ci wywozowej
przemystu wspdlnotowego. Wobec tego ustalenia okreslone w akapicie 152 rozporzadzenia tymczasowego
zostaja niniejszym potwierdzone.

d) Nadmierne moce produkcyjne

Po nalozeniu $rodkéw tymczasowych Hynix i Rzad Korei podniesli, ze to sam przemyst wspélnotowy jest
przyczyna powstania szkody w okresie badanym z powodu inwestycji w okresie analizowanym. Podniesli
oni takze, ze inwestycje te przyczynily si¢ w znacznym stopniu do nadmiaru mocy produkcyjnych w okresie
badanym.

Jak okreslono w akapicie 153 rozporzadzenia tymczasowego, $wiatowy rynek pamieci DRAM w okresie
badanym stale cierpial z powodu strukturalnego nadmiaru mocy produkcyjnych wynikajacego z oczekiwan
z konica roku 1990 kontynuacji szybkiego wzrostu rynku $wiatowego. Mozna powiedzie¢, ze ten nadmiar
mocy produkcyjnych przyczynit sie do rozmiaru obecnego spowolnienia dotykajacego ten przemyst.
Jednakze nalezy zauwazy¢, ze moce produkcyjne przemystu wspélnotowego w przeliczeniu na megabity
nie osiagnely poziomu konsumpcji w Wspélnocie w okresie badanym. Ponadto ogdlnie wiadomo, ze
przemyst pamigci DRAM stale potrzebuje duzych nakladéw inwestycyjnych, w szczegélnosci w badania
i rozwdj, by nadazy¢ za rozwojem technologicznym. Inwestycje przemystu wspdlnotowego w okresie
analizowanym mogg by¢ dlatego uznane za uzasadnione i podjete w celu utrzymania konkurencyjnosci na
rozwijajacym si¢ rynku. W odniesieniu do tego faktu nalezy zauwazy¢, Ze obaj koreanscy producenci
dokonali znaczacych inwestycji w okresie analizowanym. W rzeczywisto$ci Swiatowe inwestycje przemystu
wspolnotowego stanowia mniej niz polowe inwestycji dokonanych w tym okresie przez dwdch
producentéw koreanskich. Dlatego uzasadnione jest przyjecie, ze nadmiar mocy produkcyjnych nie moze
zosta przypisany wylacznie przemystowi wspdlnotowemu. Przeciwnie, to wlasnie gtéwnie przemyst
koreanski przyczynit si¢ do powstania takiego $wiatowego nadmiaru mocy produkcyjnych. Ponadto
uzasadnione jest zalozenie, ze w braku interwencji Rzad Korei za pomocg subsydiéw, nadmiar mocy
produkcyjnych zaréwno we Wspdlnocie, jak i na calym $wiecie nie bylby tak znaczacy.
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e) Zapasy

Po nalozeniu $rodkéw tymczasowych Hynix podnidst takze, ze spadek cen pamieci DRAM w okresie
badanym wynikal takze ze znaczacej likwidacji zapasoéw. Twierdzono, ze podczas ,prawie rekordowego”
roku 2000, gdy ceny pamieci DRAM znacznie wzrosly, wielu klientéw (m.in. dystrybutorzy) zgromadzito
zapasy pamigci DRAM, poniewaz uzytkownicy obawiali si¢ niedoboréw. W okresie badanym, gdy stalo si¢
jasne, ze zatamanie si¢ rynku komputeréw osobistych i rynku telekomunikacyjnego zmniejszy popyt,
zapasow tych szybko si¢ pozbyto, co jeszcze bardziej zwigkszylo presje na obnizke cen.

Po pierwsze jednakze argument ten nie jest wsparty zadnymi dowodami. Po drugie, jest on oparty na
niewla$ciwym zalozeniu: w badanym okresie konsumpcja pamigci DRAM we Wspdlnocie ciggle wzrastata.
Wreszcie nie jest on mozliwy do przyjecia: zadne przedsi¢biorstwo nie gromadzitaby zapaséw wtedy, gdy
ceny sg wysokie, w szczegdlnosci, jezeli produkt taki jak pamig¢ DRAM ma krotki cykl Zycia; przeciwnie,
przedsigbiorstwa moga gromadzic¢ zapasy, gdy ceny sa niskie. Nalezy tu przypomnie, ze zapasy przemystu
wspdlnotowego jako warto$¢ procentowa produkeji w przeliczeniu na megabity zmniejszyly sie w roku
2000 uznawanym za dobry tak samo jak w okresie badanym uznawanym za zly. Zostalo to potwierdzone
przez jedynego wspolpracujgcego dystrybutora, ktéry w swoich odpowiedziach na kwestionariusz
stwierdzil, Ze ,obecnie producenci przesuwajg si¢ w kierunku zamowien w systemie” dokladnie na czas.
,Ten sam dystrybutor wskazal podczas przestuchania, ze jego zapasy pamieci DRAM sg odnawiane cztery
razy z miesigcu. Dlatego nie moze by¢ tutaj zwigzku mi¢dzy zapasami a cenami, a co za tym idzie, argument
ten nalezy odrzucic.”

f) Przywoéz Samsunga

Zbadano takze, czy do powstania istotnej szkody doznanej przez przemyst wspélnotowy w okresie
badanym mogly przyczynic si¢ inne czynniki niz rozwazone powyzej. Na t¢ okolicznos¢ zbadano przywéz
Samsunga. W okresie analizowanym przywéz Samsunga takze wzrdsl, lecz w wolniejszym tempie niz
przyw6z Hynix i w kazdym razie wolniej niz rosta konsumpcja we Wspodlnocie. Ustalono takze, ze w okresie
badanym ceny Samsunga $rednio byly wyzsze niz ceny Hynix. Ponadto ceny Samsunga spadly mniej niz
ceny Hynix w okresie analizowanym. Dlatego nalezy stwierdzi¢ ze chociaz przywdz Samsunga mogt
wyrzadzi¢ pewng szkode przemystowi wspélnotowemu, nie byt on wystarczajacy do przerwania zwigzku
przyczynowego miedzy subsydiowanym przywozem Hynix a istotng szkoda doznang przez przemyst
wspolnotowy.

4. WNIOSEK W SPRAWIE ZWIAZKU PRZYCZYNOWEGO

Argumenty przedlozone przez zainteresowane strony dotyczace zwigzku przyczynowego, przestane po
nalozeniu $rodkéw tymczasowych, nie zmienily ogélnych wnioskéw okreslonych w rozporzadzeniu
tymczasowym.

Czynniki inne niz przywéz subsydiowany pochodzacy z Korei, takie jak pozostale przywozy, ogélne
spowolnienie gospodarcze, dzialalno$¢ wywozowa przemystu wspdlnotowego i istniejacy wezeSniej
nadmiar mocy produkcyjnych na rynku mogly takze przyczynic si¢ do szkody doznanej przez przemyst
wspolnotowy w okresie badanym. Jednakze szkodliwo$¢ tych czynnikéw rozwazanych zaréwno
pojedynczo, jak i facznie, zostala uznana za posiadajacg pewng wage, lecz niewystarczajaca dla podwazenia
istotnej szkody przypisywanej subsydiowanemu przywozowi.

Do powstania szkody mogly takze przyczyni¢ si¢ obnizone ceny ekspertowe stosowane przez przemyst
wspolnotowy. Jednakze uwzgledniajac wielkos¢ wywozu w odniesieniu do wielkosci sprzedazy we
Wspdlnocie w okresie badanym, szkody doznanej przez przemyst wspélnotowy nie mozna przypisywac

jego Wywozowi.
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Jezeli chodzi o nadmiar mocy produkcyjnych, ta sytuacja istniejaca na calym $wiecie trwala przez kilka lat,
wlgcznie z okresem analizowanym. Dlatego ten nadmiar mocy produkcyjnych nie moze by¢ sam w sobie
uwazany za przyczyne bardzo znacznego gwaltownego spadku cen, ktéry doprowadzit do szkody doznane;j
przez przemyst wspélnotowy. Ponadto, przywoz subsydiowany jest jako taki przyczyna nadmiernej
podazy.

Istotnie, postgpowanie wykazalo, Ze w okresie analizowanym wielko$¢ i ceny sprzedazy subsydiowanego
przywozu Hynix na rynku wspdlnotowym wyrzadzita bardzo powazng szkode przemystowi
wspolnotowemu. Ustalono, ze przywéz ten byt gléwna przyczyng znaczacego spadku cen we Wspélnocie
do poziomu, ktéry spowodowal ogromne straty. Sytuacja ta miata powazne konsekwencje w zakresie
rentownosci przemystu wspélnotowego i jego zdolnosci do utrzymania niezbednego poziomu inwestycji.
Biorac pod uwage analize, ktora w sposdb wyrazny odréznita i oddzielita wplyw wszystkich znanych
czynnikéw na przemyst wspélnotowy od szkodliwosci przywozu subsydiowanego, stwierdza sig
niniejszym, ze wymienione inne czynniki nie mialy charakteru, ktéry umozliwilby rozerwanie zwigzku
przyczynowego miedzy subsydiowaniem a szkoda. Nalezy odpowiednio stwierdzié, ze przywdz ten
wyrzadzil istotng szkode przemystowi wspélnotowemu w rozumieniu art. 8 ust. 6 rozporzadzenia
podstawowego.

H. INTERES WSPOLNOTY

Zaden uzytkownik, importer lub dystrybutor nie przedlozyt zadnych uwag dotyczacych interesu
Wspdlnoty lub jakichkolwiek innych aspektéw badania po nalozeniu $rodkéw tymczasowych. Nawet
zaden sposrdd kilku wspotpracujacych uzytkownikéw nie przedlozyt zadnych uwag dotyczacych
tymczasowych ustalen. Przemyst wspolnotowy wyrazit swoje poparcie dla tymczasowych rozstrzygnigé
w sprawie interesu Wspélnoty.

Hynix, cho¢ nie byl bezposrednio zainteresowany, podnidst po nalozeniu Srodkéw tymczasowych, ze
przemyst wspdlnotowy nie mial wystarczajacych mocy do zaspokojenia potrzeb klientéw, oraz ze
znikniecie Hynix z rynku wspélnotowego mogloby spowodowacd zwigkszenie si¢ udziatu w rynku innych
producentéw z panstw nienalezacych do Wspdlnoty.

Argument przedstawiony przez Hynix nie jest przekonujacy. Jest on sprzeczny z poprzednim argumentem
Hynix, ze przyczyna powstania nadmiaru mocy produkcyjnych jest sam przemyst wspélnotowy. Faktem
jest, ze przemyst wspdlnotowy posiada ciggle znaczne wolne moce produkcyjne, ktére moze w kazdej
chwili uruchomié, jezeli warunki rynkowe pozwolg na uczciwg konkurencje. Z drugiej strony, celem
srodkéw nie jest wyeliminowanie Hynix z rynku wspélnotowego, lecz natozenie optat wyréwnawczych na
subsydiowanie w takim stopniu, w jakim subsydiowanie przysporzylo korzysci przywozowi Hynix ze
szkodg dla innych dostawcow na rynku.

Wobec braku innych uwag pochodzacych od bezposrednio zainteresowanych stron, niniejszym potwierdza
si¢ ustalenia i wnioski wymienione w akapitach 158-174 rozporzadzenia tymczasowego. Dlatego tez
stwierdza si¢, Ze nalozenie ostatecznych oplat wyréwnawczych nie byloby sprzeczne z interesem
Wspdlnoty.

I. OSTATECZNY KIERUNEK DZIALANIA

W $wietle wnioskéw sformutowanych odnosnie do subsydiéw, szkody, zwigzku przyczynowego i interesu
Wspdlnoty, uznaje si¢, ze w celu zapobiezenia wyrzadzaniu dalszej szkody przemystowi wspdlnotowemu
przez subsydiowany przywdz z Republiki Korei, nalezy zastosowaé ostateczne oplaty wyréwnawcze.

1. POZIOM ZNIESIENIA SZKODY

W celu ustalenia poziomu $rodkéw ostatecznych uwzgledniono zaréwno ustalong kwote subsydium, jak
i rozmiar szkody doznanej przez przemyst wspdlnotowy.
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wyrzadzonej przez przywoz, lecz poziom ten nie moze przekraczal ustalonej kwoty subsydium. Przy
obliczaniu kwoty cla niezbednego do usuniecia skutkéw szkodliwych subsydiow, uznano, Ze nalozone
srodki powinny pozwoli¢ przemystowi wspolnotowemu na pokrycie jego kosztéw i uzyskanie takiego
zysku przed opodatkowaniem, ktéry moéglby zostaé¢ w sposéb uzasadniony osiggniety w normalnych
warunkach konkurencji, tj. w braku przywozu subsydiowanego, z tytulu sprzedazy towaréw podobnych
we Wspoélnocie. Dla tych obliczen postuzono si¢ marzg zysku przed opodatkowaniem w wysokosci 15 %
od obrotu, niezbednej dla utrzymania rozsadnego poziomu inwestycji w przemysle. Marza zysku w takiej
wysokosci jest $rednig marza osiagang przez przemyst wspolnotowy w ciagu dwéch lat poprzedzajacych
okres badany.

Po natozeniu $rodkéw tymczasowych Hynix podnidst, ze marza zysku w wysokosci 15 % nie byla zgodna
z marzg zysku z wysokosci 9,5 % stosowang we wcze$niejszym postepowaniu antydumpingowym
dotyczacym pamigci DRAM pochodzgcych z Korei i Japonii. Nalezy zauwazyl, ze postgpowanie
antydumpingowe, o ktérym mowa, miato miejsce ponad 10 lat temu, gdy warunki rynkowe i sam towar
byly zupelnie inne. W kazdym razie, uwzgledniajagc rozmiar strat poniesionych przez przemyst
wspolnotowy w okresie badanym, nawet marza zysku na tym poziomie skutkowalaby takim poziomem
zniesienia szkody, ktéry bytby w dalszym ciggu wyzszy niz ustalona kwota subsydium.

Z uwagi na powyzsze, potwierdza si¢ metodologie zastosowang do ustanowienia poziomu zniesienia
szkody, jak okreslono w akapitach 177-179 rozporzadzenia tymczasowego.

2. FORMA I POZIOM CLA

Poniewaz ustalono, ze kwota subsydium dla Hynix Semiconductor Inc. jest nizsza od poziomu zniesienia
szkody, stawki ostatecznego cla wyréwnawczego, ktére ma by¢ nalozone, powinny odpowiadaé kwocie
subsydium ustalonej zgodnie z art. 15 ust. 1 rozporzadzenia podstawowego, tj. 34,8 %. Biorac pod uwage
ustalenia dotyczgce minimalnego subsydium nie powinno si¢ naklada¢ cla wyréwnawczego na Samsung
Electronics Co., Ltd.

Indywidualne stawki cla wyréwnawczego okreslone w niniejszym rozporzadzeniu zostaly ustalone
w oparciu o ustalenia niniejszego postgpowania. W zwigzku z tym, odzwierciedlaja one sytuacje
stwierdzong podczas postgpowania w odniesieniu do danych przedsigbiorstw. Podane stawki celne
(w odréznieniu od cel krajowych stosowanych do ,wszystkich innych przedsigbiorstw”) maja zatem
zastosowanie wylgcznie do przywozu towaréw pochodzacych z danego kraju i wytwarzanych przez dane
przedsigbiorstwa, czyli przez wymienione osoby prawne. Przywozone towary, wyprodukowane przez inne
przedsigbiorstwo, niewymienione w czg¢sci operacyjnej niniejszego rozporzadzenia z nazwy i adresu, takze
podmioty powiazane ze przedsi¢biorstwami, ktére zostaly szczegdlnie wymienione, nie moga korzystac z
tych stawek i stosujg stawke celng odnoszacy sie do ,wszystkich innych przedsig¢biorstw.”

(217) Jakiekolwiek Zadanie zastosowania tych stawek cla wyréwnawczego okreslonych dla indywidualnego

przedsigbiorstwa (np. po zmianie nazwy jednostki lub po zalozeniu nowych jednostek produkceyjnych lub
sprzedazy) powinno by¢ skierowane do Komisji (') bezzwlocznie ze wszystkimi odno$nymi informacjami,
w szczegblnosci dotyczacymi modyfikacji dzialalnosci zwigzanej z produkeja, sprzedaza krajowa i na
wywOz zwigzanymi z np. zmiang nazwy lub zmiang jednostek produkcyjnych i sprzedazy. Komisja, jesli
uzna za stosowne, po konsultacji z Komitetem Doradczym wprowadzi wlasciwe zmiany do rozporzadzenia
poprzez aktualizacje wykazu przedsigbiorstw korzystajacych z indywidualnych stawek cla.

(") Komisja Europejska — Dyrekcja Generalna ds. Handlu — Dyrekcja B — J-79 5/17 — rue de la Loi/Wetstraat 200 — B-1049
Bruksela.
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J. POBOR CLA TYMCZASOWEGO

(218) W s$wietle wysokosci subsydiow wyréwnawczych stwierdzonej w przypadku producentéw dokonujacych
wywozu i z uwagi na wielkos¢ szkod wyrzadzonych przemystowi wspélnotowemu uwaza si¢ za konieczne,
by kwoty zabezpieczone przez tymczasowe cla wyrdwnawcze na mocy rozporzadzenia (WE) nr 708/2003
byly pobrane w wysokosci ostatecznych stawek celnych natozonych lub stawek cla tymczasowego, jesli te
ostatnie sg nizsze,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

1. Niniejszym naklada si¢ ostateczne clo wyréwnawcze na przywoz niektérych mikrouktadéw elektronicznych
znanych jako pamig¢ DRAM, wszystkich rodzajow, gestosci i odmian, bez wzgledu na to, czy sa one zmontowane,
czy tez s3 w postaci przetworzonych plytek lub struktur pélprzewodnikowych, wytworzone przy uzyciu
technologii wytwarzania polprzewodnikéw opartych na tlenkach metali (MOS), wraz z odmianami
uzupetniajgcymi MOS (CMOS), wszystkich gestosci (wraz z jeszcze nieistniejacymi), bez wzgledu na szybkos¢
dostepu, konfiguracje, obudowe lub wzmocnienie itd. Dotyczy to takze pamigci DRAM przedstawianych w postaci
moduléw pamieci (standardowych) lub kart pamieci (standardowych), lub zmontowanych w inny sposéb, pod
warunkiem ze ich gléwnym przeznaczeniem jest dostarczanie pamigci, obecnie oznaczone kodami CN
854221 11,8542 21 13,8542 21 15,8542 21 17,ex 8542 21 01 (kod TARIC 8542 21 01 10),ex 8542 21 05
(kod TARIC 85422105 10), ex 8548 90 10 (kod TARIC 8548 90 10 10), ex 8473 30 10 (kod TARIC
84733010 10) i ex 8473 50 10 (kod TARIC 8473 50 10 10), pochodzacych z Republiki Korei.

2. Stawki ostatecznych cel wyréwnawczych nakladanych na ceny netto franco granica Wspdlnoty, przed
ocleniem, ustala si¢ nastgpujaco:

Producenci koreanscy Stawka celna (w %) Dodatkowy kod TARIC

Samsung Electronics Co., Ltd 0% A437
24th Fl,, Samsung Main Bldg
250, 2-Ga, Taepyeong-Ro,
Jung-Gu, Seoul

Wszystkie inne przedsigbiorstwa 34,8 % A999

3. O ile nie ustalono inaczej, majg zastosowanie obowiazujace przepisy dotyczace naleznosci celnych.
Artykut 2

Kwoty zabezpieczone z tytulu tymczasowego cla wyréwnawczego na mocy rozporzadzenia (WE) nr 708/2003
na przywéz pamieci DRAM pochodzacych z Republiki Korei pobiera si¢ w stawkach cla ostatecznie nalozonego
lub stawkach cla tymczasowego, jezeli te ostatnie sa nizsze. Zabezpieczone kwoty przekraczajace ostateczne
stawki cla wyréwnawczego zostajg zwolnione.

Artykut 3

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie nastepnego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calodci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
Pafistwach Czlonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli, dnia 11 sierpnia 2003 r.

W imieniu Rady
F. FRATTINI

Przewodniczgcy



