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(Actos cuja publicacdo ¢ uma condicdo da sua aplicabilidade)

REGULAMENTO (CE) N.° 584/2006 DO CONSELHO
de 10 de Abril de 2006

que altera o Regulamento (CE) n.° 1480/2003, que institui um direito de compensagdo definitivo e

estabelece a cobranca definitiva do direito provisério instituido sobre as importacdes de certos

microcircuitos electrénicos conhecidos por DRAM (memérias dinimicas de acesso aleatério)
origindrios da Repiiblica da Coreia

O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,

Tendo em conta o Regulamento (CE) n.° 1515/2001 do Conse-
lho, de 23 de Julho de 2001, relativo as medidas que a Comu-
nidade pode adoptar na sequéncia de um relatério sobre medi-
das anti-dumping e anti-subvencdes aprovado pelo Orgio de
Resolucio de Litigios da OMC (1),

Tendo em conta o Regulamento (CE) n.° 2026/97 do Conselho,
de 6 de Outubro de 1997, relativo a defesa contra as importa-
¢oes que sdo objecto de subvencdes de paises ndio membros da
Comunidade Europeia (?) («regulamento de base»),

Tendo em conta a proposta da Comissdo, apresentada apds
consulta ao Comité Consultivo,

Considerando o seguinte:

A. PROCESSO
1. Medidas em vigor

(1)  Através do Regulamento (CE) n.° 1480/2003 (?) (cregu-
lamento que instituiu o direito de compensagio defini-
tivo»), o Conselho instituiu um direito de compensagio
definitivo de 34,8 % sobre as importagdes de certos mi-
crocircuitos electrnicos conhecidos por memérias dina-
micas de acesso aleatério (DRAM) origindrios da Repii-
blica da Coreia e fabricados por todas as empresas do
pais, com excep¢io da Samsung Electronics Co., Ltd
(«Samsung»), em relacdo a qual foi estabelecida uma

() JO L 201 de 26.7.2001, p. 10.

(3) JO L 288 de 21.10.1997, p. 1. Regulamento com a tdltima redaccio
que lhe foi dada pelo Regulamento (CE) n.° 461/2004 (JO L 77
de 13.3.2004, p. 12).

() JO L 212 de 22.8.2003, p. 1. Regulamento alterado pelo Regula-
mento (CE) n.° 2116/2005 (JO L 340 de 23.12.2005, p. 7).

taxa de direito nulo. O regulamento que instituiu o di-
reito de compensagio definitivo foi precedido pelo Regu-
lamento (CE) n.° 708/2003 da Comissdo, de 23 de Abril
de 2003, que institui um direito de compensagdo provi-
sério sobre as importagdes de certos microcircuitos elec-
trénicos conhecidos por DRAM (membrias dindmicas de
acesso aleatério) origindrios da Republica da Coreia ()
(cregulamento que instituiu o direito de compensagio
provisorio).

(2)  Dois produtores-exportadores estabelecidos na Repiblica
da Coreia colaboraram no inquérito que conduziu a ins-
tituicdo das medidas em vigor («inquérito inicial»). Trata-
-se da Samsung, que se concluiu ndo receber subvengdes,
e da Hynix Semiconductor Inc. (Hynix»). Na altura do
inquérito inicial, a indistria comunitdria era composta
por dois produtores responsaveis pela maior parte da
produgio comunitdria total de DRAM, a Infineon Tech-
nologies AG, Munique, Alemanha (dnfineon»), e a Mi-
cron Europe Ltd, Crowthorne, Reino Unido («<Microny).

(3) O inquérito sobre as subvencdes e o prejuizo abrangeu o
periodo compreendido entre 1 de Janeiro de 2001 e 31
de Dezembro de 2001 («periodo de inquéritor). A analise
das tendéncias pertinentes para a avaliagio do prejuizo
incidiu no periodo compreendido entre 1 de Janeiro
de 1998 e o final do periodo de inquérito («periodo
considerado»).

2. Relatério adoptado pelo Orgio de Resolucio de
Litigios da OMC

(4 Em 3 de Agosto de 2005, o Painel do Orgio de Reso-
lugdo de Litigios (ORL) da Organizagio Mundial do Co-
mércio (OMC) adoptou um relatério intitulado «Comuni-
dades Europeias — Medidas de compensa¢do sobre me-
morias dindmicas de acesso aleatério (DRAM) da Co-
reia» (%).

( JO L 102 de 24.4.2003, p. 7.

() WT/DS99/R.
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Segundo este relatério, a CE ndo cumpriu as obrigacdes
que lhe incumbem no ambito da OMC por forca das
seguintes disposi¢des:

a) Alinea a) do n.° 1 do artigo 1.° do Acordo sobre as
subvengdes e as medidas de compensacio («Acordo
SMC») (%), ao ter determinado que o programa de
reestruturacdo de Maio de 2001 constituiu uma con-
tribui¢do financeira do Estado;

b) Alinea b) do n.° 1 do artigo 1.° do Acordo SMC, ao
ter determinado a existéncia de uma vantagem no
caso do empréstimo sindicado;

¢) Alinea b) do n.° 1 do artigo 1.° e o artigo 14.° do
Acordo SMC, ao ter aplicado directamente, para efei-
tos do calculo do montante da vantagem, o seu mé-
todo em matéria de subvencdes a todos os programas
que se considere constituirem uma subvengio;

d) N° 4 do artigo 15.° do Acordo SMC, ao nio ter
ponderado o factor «saldrios» como factor pertinente
que influencia a situacdo da inddstria nacional; e ainda

e) N.2 5 do artigo 15.° do Acordo SMC, ao ndo ter
garantido que o prejuizo causado por outros factores
(em especial, a diminui¢do da procura, a capacidade
excedentdria e outras importacdes subvencionadas)
ndo era imputado as importacdes objecto de subven-
cdes.

Por outro lado, considerou-se que a CE cumpriu as obri-
gacdes que lhe incumbem no dmbito da OMC por forga
das seguintes disposic¢des:

a) Alinea a) do n.° 1 do artigo 1.° do Acordo SMC, ao
ter determinado que o empréstimo sindicado, a garan-
tia da parte da Korea Export Insurance Corporation, o
programa de emissdo de obriga¢des do KDB e o pro-
grama de reestruturacdo de Outubro de 2001 consti-
tufam uma contribui¢do financeira do Governo da
Coreia;

b) Alinea b) do n.° 1 do artigo 1.° do Acordo SMC, ao
ter determinado que foi conferida uma vantagem a
Hynix sob forma de uma garantia da parte da Korea
Export Insurance Corporation, do programa de emis-

() JO L 336 de 23.12.1994, p. 156.

sdo de obrigacdes do KDB e do programa de reestru-
turacio de Outubro de 2001;

¢) N.° 2 do artigo 1.° e artigo 2.° do Acordo SMC, ao
ter determinado uma especificidade de facto (duas ale-
gacodes da Coreia);

d) N.° 2 do artigo 15.° do Acordo SMC, ao ter determi-
nado que houve um aumento significativo do volume
das importacdes objecto de subvengdes, bem como
um efeito significativo destas dltimas sobre os pregos
(duas alegagdes da Coreia);

e) N.° 4 do artigo 15.° do Acordo SMC, ao ter tomado
em consideracdo todos os factores pertinentes para
determinar a situacdo geral da inddstria nacional,
com excepgdo do factor «saldrios»;

f) N.°5 do artigo 15.° do Acordo SMC, ao ter demons-
trado o nexo de causalidade necessdrio entre as im-
portacdes objecto de subvengdes e o prejuizo; e ainda

g) N.° 7 do artigo 12.° do Acordo SMC, ao ter aplicado
a regra dos «dados disponiveis» no ambito do inqué-
rito sobre subvencdes.

3. Nova andlise tendo em vista a aplicacio das reco-
mendacdes do ORL

Tendo em conta as recomendagdes apresentadas no rela-
torio do painel, a Comissdo efectuou uma nova andlise,
exaustiva e objectiva, das conclusdes pertinentes no re-
gulamento que instituiu o direito de compensagdo defi-
nitivo com base nos dados constantes do processo. O
ambito da nova andlise é devidamente limitado aos cinco
aspectos especificos da medida em vigor, acima mencio-
nados, que se considerou serem incompativeis com o
Acordo SMC. Este exame tem por base a reavaliagdo
dos elementos de prova registados no ambito do inqué-
rito inicial, a luz das conclusdes pertinentes do relatério
do painel.

A nova andlise, a seguir apresentada, demonstra que con-
tinuam a ser concedidas subvengdes prejudiciais, embora
num nivel ligeiramente menos significativo.
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B. PRODUTO EM CAUSA E PRODUTO SIMILAR

O produto em causa e o produto similar sio idénticos ao
produto objecto do inquérito inicial, ou seja, certos mi-
crocircuitos electronicos conhecidos por memoérias dina-
micas de acesso aleatério (DRAM) de todos os tipos,
densidades e variagdes, sejam ou ndo conjuntos DRAM,
sob forma de discos (wafers) ou pastilhas (chips), fabrica-
dos através da utilizacio de variantes da transformacio
de semicondutores de 6xidos metilicos (MOS), incluindo
tipos de MOS complementares (CMOS), de todas as den-
sidades (incluindo densidades futuras), independente-
mente da velocidade de acesso, configuragio, montagem
ou cépsula, etc., origindrios da Republica da Coreia. Do
produto em causa fazem igualmente parte as DRAM na
forma de médulos de memoria standard, placas de me-
moria standard ou qualquer outra forma agregada, desde
que principalmente destinadas a fornecer memoria (7).

O produto em causa estd actualmente classificado nos
codigos NC 85422111, 85422113, 85422115,
85422117, ex 8542 21 01, ex 8542 21 05,
ex 8548 90 10, ex 8473 30 10 e ex 8473 50 10.

O relatério do painel ndo abrangeu nenhumas alegacdes
susceptiveis de afectar as conclusdes estabelecidas no re-
gulamento que instituiu o direito de compensacio defi-
nitivo sobre o produto em causa e o produto similar.

C. CONCLUSOES REVISTAS COM BASE NOS RELATO-
RIOS

1. Subvencdes
1.1. Introdugdo

Nesta parte C da proposta sio apresentadas conclusdes
que foram revistas com base nas conclusdes e nas reco-
mendagdes do relatério do painel no que respeita as
seguintes questoes:

a) Verificar se o Programa de Reestruturagio de Maio
de 2001 constitufa uma contribui¢io financeira do
Governo da Coreia na acep¢do do n.° 1 do artigo
2.° do regulamento de base;

b) Verificar a existéncia de uma vantagem no caso do
empréstimo sindicado, na acepgdo do n.° 2 do artigo
2.° do regulamento de base;

(’) Regulamento (CE) n.° 2116/2005 com a redac¢do que lhe foi dada
pelo regulamento que instituiu o direito de compensacio definitivo
para o efeito de adoptar disposigdes especiais a fim de assegurar a
cobranga adequada do direito de compensacdo sobre o produto em
causa.

(13)

(14)

(15)

(16)

¢) Calcular o montante da vantagem no que respeita a
todos os programas de subvengdes, na acepcio do
n.° 2 do artigo 2.° e do artigo 6.° do regulamento
de base.

Todas as outras conclusdes em matéria de subven¢des
sdo mantidas tal como foram estabelecidas no inquérito
inicial e enunciadas no regulamento sobre o direito pro-
visério e no regulamento que instituiu o direito de com-
pensagdo definitivo.

1.2. Aquisicio de obrigagdes no montante de 1 bilido de
KRW por parte dos bancos credores e primeira renovagio
da divida de Maio de 2001 (Programa de Reestrutura-

¢do)

O painel considerou que a conclusdo segundo a qual os
bancos credores teriam sido forcados a participar no
Programa de Reestruturagdo de Maio de 2001, tendo a
sua aquisi¢do, no quadro deste programa, de obrigagdes
convertiveis no valor de 1 bilido de KRW constituido,
por conseguinte, uma contribui¢io financeira do Go-
verno da Coreia, ndo era compativel com o disposto
na alinea a) do n.° 1 do artigo 1.° do Acordo SMC (¥).
O painel concluiu, especificamente, que «e bem que o
Programa de Reestruturacdo de Maio de 2001 seja um
caso dificil, consideramos que os elementos de prova de
que autoridade responsavel pelo inquérito dispunha eram
insuficientes para lhe permitir concluir, razoavelmente,
que o Governo da Coreia instruiu os bancos privados
no sentido de adquirirem as obrigagdes convertiveis da
Hynix ou os tivesse coagido a fazé-lo» (°).

Segundo a andlise efectuada pelo painel, os fundos con-
cedidos a Hynix no quadro do Programa de Reestrutura-
¢do de Maio de 2001 ndo devem ser objecto de medidas
de compensagio (10).

1.3. Empréstimo sindicado de 800 mil milhdes de KRW

No que respeita ao empréstimo sindicado no valor de
800 mil milhdes de KRW, o painel verificou que a CE
havia determinado, correctamente, que o Governo co-
reano tinha instruido o Korea Exchange Bank (KEB) no
sentido de participar no empréstimo ou o tinha forgado a
fazé-lo, o que constitufa uma contribuicdo financeira na
acep¢do na alinea a) do n.° 1 do artigo 1.° do Acordo

8) Relatério do painel, ponto 7.110.

(
(°) Relatério do painel, ponto 7.109.
(%) Segundo as conclusdes do painel, a aquisi¢io de obrigagdes con-

vertiveis pelos organismos publicos envolvidos no Programa de
Reestruturagio de Maio de 2001 constitui uma subvengdo passivel
de medidas de compensacdo. Ndo se considera, contudo, que seja
necessario tomar qualquer medida suplementar, uma vez que as
vantagens ja foram contabilizadas na subven¢do que se verificou
ter sido conferida pelo Programa de Reestruturagio de Outubro de
2001 (ver considerando 65 e seguintes).
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SMC. O painel apurou também que o Korea Develop-
ment Bank (KDB) havia efectuado uma contribuicio fi-
nanceira directa através da sua participacio no emprés-
timo sindicado e que, tendo em conta o seu estatuto de
organismo publico, a CE ndo era obrigada a determinar
se este dltimo tinha sido instruido ou forcado a agir
nesse sentido ('!). O painel concluiu, no entanto, que a
CE ndo tinha demonstrado a existéncia de uma vantagem
decorrente da contribuicdo financeira do KDB e do KEB,
na acepcio da alinea b) do artigo 1.° do Acordo
SMC (*2). O painel referiu, especificamente, que a CE
ndo havia verificado se era possivel obter, no mercado,
empréstimos comerciais comparaveis ao que foi conce-
dido a Hynix, e afirmou que a CE havia ignorado os
outros participantes no empréstimo sindicado como pos-
siveis critérios de referéncia ('3).

A Comissdo considera que a participacio de outros ban-
cos no empréstimo sindicado ndo constitui um critério
de referéncia adequado para determinar a existéncia de
uma vantagem. Como foi referido pelo préprio painel, a
fim de poderem determinar a existéncia de um critério de
referéncia comercial, as autoridades devem verificar se
esses empréstimos foram influenciados pela suposta in-
tervencdo do Governo a ponto de ji ndo representarem
empréstimos susceptiveis de serem efectivamente obtidos
no mercado (4. A Comissdo procedeu a um exame
exaustivo do volumoso processo deste caso, tendo utili-
zado o tipo de andlise proposto pelo painel. Nesta base,
concluiu que os empréstimos concedidos pelos outros
bancos que participaram no empréstimo sindicado ndo
constitufam critérios de referéncia adequados.

Em primeiro lugar, tendo em conta a situagio financeira
da Hynix no momento em que o empréstimo foi nego-
ciado, como foi indicado no considerando 19 do regula-
mento que instituiu o direito de compensagdo definitivo,
na altura em que o empréstimo foi acordado, no final
de 2000, a Hynix atravessava sérias dificuldades financei-
ras. No final de 2000, a empresa havia acumulado divi-
das superiores a 9,46 mil milhdes de USD, valor que
correspondia a mais do dobro do seu capital préprio e
a mais do quddruplo do seu valor de capitalizagio bol-
sista. Em 2000, um ano geralmente considerado como
extremamente positivo para a indastria das DRAM, e em
que outros grandes produtores de DRAM realizaram lu-
cros, a Hynix registou um prejuizo. A maior parte das
dividas da Hynix tinha o seu vencimento em 2001 e a

Relatério do painel, ponto 7.69.
Relatorio do painel, ponto 7.186.
R

empresa tinha de fazer face a graves problemas de liqui-
dez. Na altura, muitos analistas independentes e socieda-
des de corretagem afirmaram que a empresa ndo poderia
gerar liquidez suficiente a partir do seu fluxo de caixa
interno ou da alienacdo de activos, para reembolsar as
dividas prestes a vencer. Nessas condi¢des, banco algum
que funcionasse em condi¢des comerciais normais e vi-
sasse a maximizagdo dos seus lucros estaria disposto a
participar, voluntariamente, em operagdes de empréstimo
com um risco de incumprimento tdo elevado ('%).

Em segundo lugar, existem intimeros elementos de prova
de que os outros participantes no empréstimo sindicado
foram pressionados a participar na reestruturagio global
da divida da Hynix. O processo do caso inclui, nomeada-
mente, elementos de prova de que um dos participantes,
o Kookmin Bank, foi for¢ado a conceder empréstimos
directos a «mutudrios privados em dificuldades». Numa
declaragdo prestada a Securities and Exchange Commis-
sion dos Estados Unidos, o banco afirmou, mais especi-
ficamente:

«O Governo coreano promoveu e poderd, por uma ques-
tdo de estratégia, continuar a promover a concessio de
empréstimos a certos tipos de mutudrios. De uma forma
geral, tem procedido de duas formas: pedindo aos ban-
cos que participem em programas de assisténcia a mu-
tudrios em dificuldades (como é o caso da Hynix) e,
apds ter identificado os sectores da economia que pre-
tende promover, concedendo empréstimos, a uma taxa
de juro preferencial, aos bancos e instituicées financei-
ras que concedem empréstimos a mutudrios destes sec-
tores. O Governo coreano conseguiu, desta forma, pro-
mover a concessdo de empréstimos com ou sem garantia
hipotecéria e com reduzida taxa de rendimento a empre-
sas tecnologicas. Estamos convencidos de que todos os
empréstimos concedidos a titulo das politicas governa-
mentais serdo examinados de acordo com as nossas po-
liticas em matéria de avaliacio de crédito. Contudo, as
politicas governamentais poderdo levar-nos a conceder
empréstimos a determinados sectores aos quais, normal-
mente, os ndo concederiamos ou a aplicar modalidades
que ndo utilizariamos na auséncia de tais politicas.» (9).

E 6bvio que, a0 mencionar os «mutudrios em dificulda-
des», o Kookmin se estd a referir a Hynix, empresa que
figura no relatério anual do banco de 2001 como prin-
cipal mutudrio com dificuldades financeiras (V7). Além

(
(
(
(

NN N N

13) Relatério do painel, ponto 7.184.

14) Relatério do painel, ponto 7.184. Ver igualmente a nota 171, em -
que o painel declara que a andlise dos outros participantes é im- (%) Regulamento que instituiu o direito de compensagdo definitivo,
portante mas salienta que o pretendemos com isto sugerir que ¢ considerando 19.
necessariamente esse o objectivo da anilise, dado que serd necessd- (%) Kookmin Bank Prospectus, Offering of American Depositary Shares
rio determinar se o comportamento desses actores do mercado foi a (18 de Junho de 2002) (anexo 67 das observacdes da Micron
tal ponto falseado pela intervencdo do Governo que ja ndo podem Technology Italia de 14 de Maio de 2003 sobre o regulamento
servir de ponto de referéncia para aferir a distor¢io alegadamente do direito provisério) (o texto ndo estd em negro no original).

causada pelo Governo». () Kookmin Bank, Relatério Anual (2001), p. 58.
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disso, na sua qualidade de empresa participada pelo Es-
tado coreano, o Kookmin foi sujeito a auditorias e ins-
pecgdes por parte dos servicos de auditoria e inspec¢do
coreanos e, a esse titulo, foi pressionado a seguir a po-
litica do Governo.

Outros participantes no empréstimo sindicado foram
igualmente objecto de fortes pressdes por parte do Go-
verno para prestarem assisténcia a Hynix. O conside-
rando 55 do regulamento que instituiu o direito de com-
pensagdo definitivo fornece amplas informagdes sobre a
pressdo exercida pelo Governo coreano sobre o Korea
First Bank (KFB) para que este tltimo assegurasse o fi-
nanciamento corrente da Hynix. Aquando de uma reu-
nido ministerial econémica de alto nivel realizada em
Novembro de 2000, o Governo coreano tomou medidas
tendo em vista «resolver o problema de liquidez da Hy-
nix», tendo concedido ao KFB, ao KEB e ao KDB uma
derrogagdo relativamente ao limite de crédito legal. O
painel ndo examinou os elementos de prova relativos
ao KFB, uma vez que a Comissdo havia concluido que
a sua participagdo era negligencidvel. No entanto, consi-
derando que o painel concluiu que as mesmas ticticas
aplicadas pelo Governo coreano ao KEB, correspondiam
a uma instrucdo e que o Estado tem uma participagio
de 49 % no KFB, parece razodvel concluir que o Governo
podia exercer pressdo sobre o KFB (e que a exerceu de
facto) no que respeita & sua decisio de participar no
empréstimo sindicado. O KDB é um organismo publico
e o painel verificou que o KEB havia recebido instrucdes
do Governo coreano. A participagdo destes bancos no
empréstimo sindicado ndo constitui, por conseguinte,
um critério de referéncia comercial fidvel. O Governo
coreano também exerceu pressdes idénticas sobre outros
bancos que participaram no empréstimo sindicado. Com
efeito, exerceu uma pressdo directa sobre os bancos Shi-
nhan e KorAm no que respeita a prorrogagdo dos acor-
dos de crédito a exportacdo, que se realizou paralela-
mente ao empréstimo sindicado. Estes bancos concluiram
que ja tinham assumido um risco excessivo em relagdo a
Hynix, pelo que decidiram voltar atrds em relagdo a sua
decisio de aumentar o limite de crédito a exportacio
concedido a essa empresa. Na sequéncia desta decisdo,
um funciondrio do FSS criticou esta atitude, que qualifi-
cou de «nimagindvel» (18). O Estado coreano tinha uma
participa¢do de 18,3 % no Shinhan e era o seu principal
accionista, pelo que podia exercer uma influéncia consi-
derdvel sobre este banco. E evidente que o Shinhan nio
agiu em conformidade com critérios comerciais, uma vez
que continuou a aumentar as suas provisdes para perdas
no que respeita aos empréstimos concedidos a Hynix,
tendo continuado a ajudar esta empresa sem efectuar,
em contrapartida, qualquer andlise valida dos riscos ine-
rentes ao crédito. O KorAM Bank, por sua vez, voltou a
ser ameacado pelo Governo coreano quando se recusou a
adquirir obriga¢des convertiveis da Hynix, por considerar
a operagdo financeiramente duvidosa. Reagindo a esta

—
-~

decisdo, um funciondrio do FSS vituperou o banco, uti-
lizando uma linguagem surpreendente por parte de um
Governo que, teoricamente, ndo se ocupa de decisdes
relativas a concessdo de crédito, tendo afirmado o se-
guinte: «Se o KorAm ndo respeitar o seu compromisso,
ndo lhe perdoaremos.» (). O mesmo funciondrio decla-
rou ainda que o FSS aplicaria medidas severas contra o
banco, por exemplo ndo aprovando os novos instrumen-
tos financeiros e sujeitando-o a auditorias mais rigoro-
sas (%°). Perante tais ameagas, o KorAm Bank acabou por
capitular e voltou atrds com a sua decisdo (*!), a0 mesmo
tempo que aumentava as suas provisdes para perdas em
empréstimos a Hynix sem efectuar uma andlise valida do
risco do crédito inerente a esse tipo de assisténcia finan-
ceira. Dos restantes bancos que participaram no emprés-
timo sindicado, o Chohung Bank, o Woori Bank, o
NACF, o Seoul Bank, o Kwangju Bank, o Peace Bank, o
Kyongnam Bank e o Industrial Bank of Korea sdo pro-
priedade de Estado coreano, pelo que as suas decisdes em
matéria de concessdo de crédito sdo influenciadas pelas
politicas governamentais. O Housing and Commercial
Bank, em que o Estado tem uma participacdo de 20 %,
admitiu, numa declaragdo sob juramento prestada a SEC,
que o Governo intervinha nas suas decisdes de concessdo
de crédito (2?). Por dltimo, muito embora o Pusan Bank
ndo fosse participado pelo Estado coreano, recebeu or-
dens do FSS, em 1999, no sentido de despedir ou sub-
stituir os seus executivos e de aumentar em 86,2 milhdes
USD o seu capital realizado até ao final de Margo de
2000 (¥), de «reduzir drasticamente o seu pessoal, o nii-
mero de agéncias e organizacdes e eliminar as filiais em
dificuldades» (3*). Em 2000, o FSS sancionou os seus
anteriores e actuais executivos por mé gestdo (*°). Dado
o nivel de controlo que o Governo exerce sobre o Pusan
Bank, a decisdo deste tltimo de participar no empréstimo
sindicado ndo pode ser considerada como um critério de
referéncia comercial fidvel.

Em terceiro lugar, ndo seria evidentemente correcto, pelas
razdes enunciadas nos considerandos 130 a 133 do re-
gulamento que instituiu o direito de compensagdo defi-
nitivo, utilizar o caso do Citibank Seul como critério de
referéncia para determinar a pertinéncia, de um ponto de

(") «KorAm Reluctantly Continues Financial Support for Hynix», Korea

Times, 21 de Junho de 2001.

Idem.

Ver «Koran Bks Complete Purchase of KRW1T Hynix Conn Bond»,
Dow Jones International News, 20 de Junho de 2001 (<A mudanca
operada pelo KorAm Bank no que respeita a decisio do seu conse-
lho de administracdo ocorre apds o aviso, emitido pelo Financial
Supervisory Service, de uma eventual sanc¢do a aplicar a este banco
por ter ameagado romper o pacto de socorro anteriormente con-
cluido em favor da Hynix.»).

Kookmin/H&CB Prospectus, 10 de Setembro de 2001 (observagdes
da Micron Italia apds a audicdo, 14 de Fevereiro de 2003, prova
documental 9).

«Pusan, Kyongnam Banks Receive Conditional Approval from FSS»,
Korea Herald, 18 de Janeiro de 1999.

- (24 Idem.
('%) «Banks Under Fire for Reducing Export Credit Ceilings for HEI, (*%) «Officials of NFLC, Pusan Bank Punished for Mismanagement», Korea
Korea Herald, 27 de Janeiro de 2001. Herald, 29 de Abril de 2000.
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(22)

(23)

(24)

vista comercial, da participagdo no empréstimo sindicado.
Em primeiro lugar, o Citibank Seoul ndo cooperou no
inquérito, tendo for¢ado a Comissdo a basear-se nos da-
dos disponiveis no que respeita a participagdo deste
banco. Em segundo lugar, os elementos de prova que
constam do processo e que foram discutidos no consi-
derando 133 do regulamento que instituiu o direito de
compensagdo definitivo revelam a existéncia de uma re-
lacio anormalmente estreita entre o Governo e o Citi-
bank, o que pde em causa a imparcialidade deste banco
no que respeita a concessio de empréstimos a Hynix. Em
terceiro lugar, o proprio Citibank prestou servicos de
assessoria financeira a Hynix no que respeita a reestrutu-
ragio desta empresa, encontrando-se, pois, numa situagio
de conflito de interesses no que respeita a participagio na
concessdo de novos empréstimos a empresa (26). De re-
ferir que o Citibank nunca havia financiado a Hynix antes
de se tornar o seu consultor financeiro. Por ultimo, o
proprio painel reconheceu que o Citibank ndo podia
servir de referéncia para determinar se a decisdo de con-
ceder empréstimos & Hynix se baseava em consideracdes
de natureza comercial (¥7).

De referir, por dltimo, que a Hynix deixou de pagar os
juros do empréstimo sindicado pouco apés a sua con-
cessdo. Conforme indicado no considerando 87 do regu-
lamento que instituiu o direito de compensagdo defini-
tivo, a Hynix ndo havia assegurado o servi¢o do emprés-
timo relativamente ao empréstimo sindicado obtido em
Janeiro de 2001.

Com base no que precede, conclui-se que nenhum dos
outros sete participantes no empréstimo sindicado pode
servir como critério de referéncia adequado para determi-
nar a pertinéncia, do ponto de vista comercial, ou o
montante da vantagem conferida & Hynix pelas parcelas
do empréstimo concedidas pelo KEB e pelo KDB.

Por conseguinte, pode continuar-se a considerar que a
participacdo do KEB e do KDB no empréstimo sindicado
constitui uma subvencio passivel de medidas de compen-
sagdo que confere uma vantagem a Hynix. No entanto,
tal como indicado no considerando 37 do regulamento
que instituiu o direito de compensagdo definitivo, ne-
nhuma subvencido foi objecto de medidas de compensa-
¢do no quadro deste empréstimo, a fim de evitar uma
dupla contabilizagdo, uma vez que o montante do em-
préstimo sindicado foi posteriormente refinanciado no

(%6) Regulamento que instituiu o direito de compensagdo provisorio,

(27

-~

considerando 87.

Relatorio do painel, nota 185:

«Muito embora seja verdade que o Citibank e a sua filial SSB ndo
sdo de forma alguma propriedade do Governo coreano, considera-
mos que a CE demonstrou amplamente que a relacdo estreita que o
banco mantém com o Governo e o papel especifico por ele desem-
penhado enquanto consultor financeiro da Hynix durante a rees-
truturacdo desta empresa, impedem que o Citibank possa ser utili-
zado como uma referéncia adequada para determinar se a contri-
buigdo financeira do Governo correspondia as condi¢des normais
de mercado ou se, pelo contrdrio, conferia uma vantagem a Hynix.
Esta conclusdo ¢ reforcada pelo facto de a participagdo do Citibank
na Hynix ser muito limitada (em Outubro de 2001, o Citibank
detinha 1,3 % dos empréstimos totais da Hynix). (Conclusdo preli-
minar, ponto 93).».

(25)

(26)

(27)

(*9)

(**)
)

ambito das medidas adoptadas em Outubro de 2001.
Néo é, pois, necessdrio alterar as conclusdes relativas a
esta medida.

1.4. Cdleulo do montante da vantagem

No ponto 7.215 do seu relatdrio, o painel indicou que o
célculo do montante da vantagem conferida por cada
uma das contribui¢des financeiras era incompativel com
o disposto na alinea b) do n.° 1 do artigo 1.° e no
artigo 14.° do Acordo SMC. O Governo coreano nio
levantou quaisquer objeccdes as disposi¢des sobre a ma-
téria previstas no regulamento de base ou nas directri-
zes (2%) relativas ao cdlculo do montante da vantagem. O
relatério do painel limitou-se, por conseguinte, a exami-
nar o modo como a CE havia aplicado essas disposicdes
e calculado o montante da vantagem no que toca as
medidas em causa no ambito do presente processo (o
regulamento definitivo).

O painel concluiu, especificamente, que a CE havia pro-
cedido de forma incompativel com o disposto na alinea
b) do n.° 1 do artigo 1.° e no artigo 14.° do Acordo
SMC, ao partir do principio de que o montante da van-
tagem conferida por cada uma das contribui¢des finan-
ceiras, geralmente concedidas sob forma de empréstimos,
garantias ou injec¢des de capital, deveria ser calculado
como se todas essas contribuicdes financeiras fossem
subvengdes, independentemente das respectivas modali-
dades e condi¢des. O painel defendeu que o calculo do
montante da vantagem se devia basear na vantagem para
o beneficidrio e ndo no custo para o fornecedor dos
fundos. Seguindo o mesmo raciocinio, o painel argumen-
tou que, neste caso, a concessdo de um financiamento a
Hynix sob a forma de empréstimos, garantias ou injec-
¢des de capital poderia ter conferido a esta empresa uma
vantagem inferior do que se se tratasse de um financia-
mento sob forma de subvengdes. Referiu, especifica-
mente, que o financiamento teria sido inscrito, a titulo
de empréstimo, no balango da Hynix, ou teria provocado
uma diluigdo dos direitos de propriedade dos actuais
accionistas desta empresa (%%).

O painel considerou que, na perspectiva do direito da
OMC, o ponto de partida para a CE, neste caso, deveria
ter sido a procura de um critério de referéncia alternativo
para o cdlculo do montante da vantagem. No ponto
7.213 do seu relatério, o painel refere-se, concretamente,
a «um empréstimo comercial compardvel, que a empresa
poderia efectivamente obter no mercado» [alinea b) do
artigo 14.° do Acordo SM(] e a «um empréstimo comer-
cial compardvel, na auséncia de garantia estatal» [alinea a)
do artigo 14.° do Acordo SMC]. O painel menciona
também, a titulo de exemplo, as «junk bonds» e os «wulture

funds» (39).

Directrizes para o cdlculo do montante da subvencdo no ambito

dos inquéritos em matéria de direitos de compensagdo (as «direc-
trizes») (JO C 394 de 17.12.1998, p. 6).

Relatério do painel, pontos 7.211 e 7.212.

Relatério do painel, nota 186.
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(28) O painel observou que se pode dar o caso de ndo existir o Governo» ndo deveria, em principio, produzir um

(29)

(30)

(31)

um critério de referéncia compardvel e que as autoridades
responsaveis pelo inquérito beneficiaram e continuam a
dispor de uma margem de manobra considerdvel para
adoptarem uma abordagem razodvel no que respeita ao
célculo do montante da vantagem conferida a Hynix (3!).

A luz das conclusdes do painel, a Comissio voltou a
examinar todos os factos pertinentes e elementos de
prova disponiveis no que respeita a cada uma das con-
tribuicdes financeiras relativas a medida em questdo,
tendo em conta todas as observacdes apresentadas pelas
partes interessadas, designadamente no que respeita a
eventuais critérios de referéncia alternativos, incluindo
as «qunk bonds» e os wulture funds», e a recalcular o mon-
tante da vantagem conferida a Hynix por cada uma das
contribui¢des financeiras em questéo.

A Comissio n3o procedeu a qualquer reapreciacio das
questdes de procedimento ou de fundo que foram con-
firmadas pelo relatério do painel ou que este Gltimo n3o
considerou incompativeis com o Acordo SMC, de entre
as quais se podem referir: a situacdo financeira ou o valor
da Hynix, as condi¢des prevalecentes no mercado das
DRAM, a situagio dos mercados financeiros e a utiliza-
¢do dos dados disponiveis. A Comissdo limitou-se, por
conseguinte, a abordar a questdo especifica que é objecto
das conclusdes do painel, ou seja, a disponibilidade de
critérios de referéncia alternativos.

Ao proceder a esta reapreciacdo, a Comissdo baseou os
seus cdlculos do montante da subvencdo no critério da
«vantagem conferida ao beneficidrio» e ndo nos «custos
para o Governo», como previsto no artigo 6.° do regu-
lamento de base, em conformidade com os argumentos
apresentados pelo painel, com as conclusdes formuladas
no regulamento que instituiu o direito de compensacio
definitivo e com a pratica estabelecida da Comissdo (>2).
A este respeito, a Comissio observa que um dos princi-
pais aspectos do Acordo SMC (artigo 14.°) decorrente do
Uruguay Round € o facto de confirmar que o critério da
«vantagem conferida ao beneficidrio» prevalece sobre o
critério do «custo para o Governo». A Comissdo salienta
ainda que a utilizagdo do primeiro critério produz, geral-
mente, um montante de subven¢do mais elevado do que
o segundo, uma vez que exige uma comparagio com o0s
financiamentos comerciais ¢ ndo governamentais. Por
conseguinte, a aplicagio da abordagem do «custo para

(*') Relatério do painel, ponto 7.213.
(*) O painel faz referéncia ao custo para o fornecedor da contribuicio

financeira», ou seja, o Governo da Coreia e os bancos privados sob
a sua autoridade.

montante de subvencio mais elevado do que se tivesse
sido utilizada a abordagem da «vantagem conferida ao
beneficiario».

Por conseguinte, em conformidade com a linha de racio-
cinio seguida pelo painel, a Comissdo examinou as con-
tribuicdes financeiras «do ponto de vista do beneficidrio,
tendo, para tal, procedido a uma andlise objectiva das
informagdes constantes do processo. A Comissio nido
procurou averiguar qual teria sido, na altura, o estado
de espirito (subjectivo) de um ou mais dos executivos
da Hynix, tendo optado antes por determinar, em termos
objectivos, qual teria sido o montante da vantagem con-
ferida a uma empresa que, no mesmo periodo, se encon-
trasse exactamente na mesma situagdo que a Hynix. O
facto de o montante da vantagem ser calculado do ponto
de vista do beneficidrio ndo significa que se passe de uma
base de investigagdo objectiva para uma base subjectiva.

1.5. Garantia da KEIC para créditos a exportagio (aumento
da linha de crédito D/A) no montante de 600 milhdes de
USD

O painel resumiu os factos relativos a garantia da KEIC
nos seguintes termos:

«7.85 A segunda medida que se verificou constituir uma
subvengdo foi o aumento de uma garantia da Korea
Export Insurance Corporation («KEIC»), o organismo ofi-
cial da Coreia de crédito a exportagio. A KEIC oferece
seguros e garantias a exportagdo para gerir os riscos
inerentes as transac¢des realizadas no estrangeiro. Em
Janeiro de 2001, catorze bancos credores da Hynix au-
mentaram, de 800 milhdes para 1,4 mil milhdes de USD
(um aumento de 600 milhdes de USD), o limite maximo
do crédito a exportacio DJA (documentos contra aceita-
¢do) concedido a Hynix. A KEIC concedeu um seguro de
crédito a exportagdo a curto prazo para este aumento no
que respeita as operagOes realizadas entre a Hynix e as
suas filiais no estrangeiro. Ou seja, a Hynix recebe o
pagamento previsto em relagdo a uma determinada ope-
ragdo de exportacdo junto dos bancos em questio, que
conservam os documentos DJA. A filial importadora do
pais de destino efectua seguidamente o pagamento das
mercadorias em questdo directamente aos bancos, contra
a entrega dos documentos. A Hynix paga um prémio a
KEIC pela garantia e juros aos bancos pelos montantes
recebidos antes do pagamento definitivo pelo importa-
dor. O seguro da KEIC cobre os montantes devidos aos
bancos que ndo podem ser cobrados devido a faléncia do
importador ou do exportador.» (*3).

(*% Relatério do painel, ponto 7.85.
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(34) O painel verificou que a CE, segundo as informagdes de aumento de 600 milhdes de USD. O processo demons-

(36)

(37)

(38)

(4
()
(%)
()
(%)
)
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que dispunha, havia chegado a uma conclusdo razodvel e
fundamentada segundo a qual a garantia da KEIC teria
conferido uma vantagem a Hynix (*4). Lembrou também
que a propria KEIC havia hesitado em garantir a divida da
Hynix, tendo sentido a necessidade de obter uma garantia
especifica junto do Governo coreano (3%). Contudo, no
que respeita ao montante da vantagem, o relatério do
painel indica que a CE deveria, do ponto de vista do
direito da OMC, reapreciar a questio da disponibilidade
de outros critérios de referéncia para o célculo da vanta-
gem conferida a Hynix (*9).

Tal como observado pelo painel, a questio da vantagem
conferida no caso de uma garantia estatal pode ser exa-
minada sob diversos angulos (*').

Um método razodvel para determinar o montante da
vantagem resultante de uma medida deste tipo poderia
consistir em comparar a garantia estatal com uma garan-
tia comparavel obtida no mercado (*8).

Um segundo método razodvel é indicado na alinea b) do
artigo 6.° do regulamento de base [que corresponde, de
uma forma geral, a alinea b) do artigo 14.° do Acordo
SMC], que faz referéncia aos empréstimos concedidos
pelo Estado, e na alinea c) do artigo 6.° do regulamento
de base [que corresponde, de uma forma geral, a alinea c)
do artigo 14.° do Acordo SMC], que faz referéncia as
garantias de empréstimo concedidas pelo Estado (*°).
Neste caso, o «empréstimo garantido pelo Estado» corres-
ponde ao valor renovdvel do montante devido pelo
grupo Hynix num dado momento, através das suas filiais
nos diferentes paises de exportagdo, relativamente aos
bancos, a titulo das opera¢des de exportacdo cujo paga-
mento ainda ndo foi efectuado mas para as quais os
bancos ja concederam adiantamentos a Hynix. A contri-
buicdo financeira em questdo dizia respeito ao aumento
da linha de crédito D/A de 600 milhdes de USD. Nio
obstante, o limite mdximo global da linha de crédito
havia sido fixado em 1,4 mil milhdes de USD.

A Comissdo voltou a examinar o volumoso processo e a
considerar a existéncia de possiveis critérios de referéncia
tteis para determinar o montante da vantagem. Em pri-
meiro lugar, procurou determinar se a Hynix tinha ob-
tido novos empréstimos no momento da concessio do

elatério do painel, pontos 7.189 a 7.192.
1

elatério do painel, ponto 7.189.
elatério do painel, ponto 7.213.
elatério do painel, ponto 7.189.
elatério do painel, ponto 7.189.
elatério do painel, ponto 7.189.

(40)

tra, no entanto, que ndo foi concedido nenhum novo
empréstimo comparavel no plano comercial. Em segundo
lugar, a Comissdo procurou obter elementos de prova
verificados do custo e modalidades de uma garantia co-
mercial compardvel ou de um «empréstimo comercial
compardvel na auséncia de uma garantia estatal,, que
tivesse sido concluido, nessa altura, pela Hynix ou por
outra empresa numa situacio compardvel. Em condices
ideais, um empréstimo comercial comparavel seria um
empréstimo cujo montante fosse mais ou menos equiva-
lente ao do caso em apreco, que dissesse respeito ao
mesmo sector de actividade econémica ou a um sector
de actividade comparével, por exemplo um seguro sobre
o crédito a exportacdo, e ter sido celebrado mais ou
menos na mesma altura. Ndo poderia implicar qualquer
garantia do Estado, expressa ou tdcita, e deveria dirigir-se
a uma empresa cuja situacdo financeira fosse comparavel
a da Hynix.

Na sequéncia desta reapreciagdo, a Comissdo concluiu
que o processo ndo incluia informagdes fidveis nesta
matéria, ndo tendo podido encontrar um critério de re-
feréncia deste tipo em relacdo a prépria Hynix. Os em-
préstimos de que a Hynix beneficiou foram, de uma
forma geral, concedidos pelo Governo ou por bancos
encarregados pelo Governo de concederem tais emprés-
timos ou a tal obrigados, e a taxa do empréstimo sindi-
cado representa, igualmente, um critério de referéncia
inadequado pelos motivos jd indicados nos consideran-
dos 17 a 20. Os empréstimos concedidos pelo Citibank
Seoul tdo pouco constituem um critério de referéncia
adequado, pelas razdes invocadas no considerando 21.
A participacdo deste banco ndo foi suficientemente im-
portante, tendo, para além do mais sido influenciada pela
participagdo de outros credores e do Governo da Coreia e
falseada, por um lado, pelo seu préprio interesse em
conjunto com o SSB, enquanto assessor financeiro da
Hynix e, por outro, pela sua relagdo de longa data com
o Governo da Coreia. De qualquer forma, o Citibank n3o
cooperou no inquérito.

Dada a situagdo financeira da Hynix, ndo existem quais-
quer critérios de referéncia especificos para esta empresa
e ndo constam do processo, quaisquer dados sobre em-
préstimos concedidos a empresas numa situagio finan-
ceira idéntica. Além disso, as informacdes disponiveis
indicam que a Hynix ndo obteve, nem teria podido obter,
o volume de fundos em questio no mercado (*0). O
programa de garantia de crédito a exportacio da KEIK
e o programa de emissdo de obrigacdes do KDB esteve
em vigor ao longo de 2001. Durante este periodo, a
Hynix encontrava-se numa situagdo de insolvéncia

(*0) Regulamento que instituiu o direito de compensagdo definitivo,
considerandos 87, 101 a 112.
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total. A sua situagdo financeira, j& muito problematica,
agravou-se consideravelmente em 2000, ano em que a
empresa registou um prejuizo liquido de mais de 2 bi-
lides de KRW. No final de 2000, a Hynix apresentava um
endividamento total de 8 bilides de KRW e o seu ricio
de liquidez geral, que permite avaliar em que medida os
activos correntes de uma empresa cobrem os seus passi-
vos correntes, era de 0,33 (*). A margem de lucro liquida
da Hynix passou de 2,08 % em 1999 para — 24,03 % em
2000 (numa altura em que a situagdo da inddstria das
DRAM, no seu conjunto, registava bons resultados) e
para — 93,83 % em 2001 (*2). Em 2000 e 2001, a Hynix
ndo estava, obviamente, em condi¢des de poder gerar um
fluxo de caixa suficiente para cobrir a divida existente, e
muito menos novos empréstimos.

Os analistas de mercado reconheceram que, durante este
periodo, a Hynix ndo era solvente. A notagdo atribuida a
Hynix pela Standard and Poor foi de B- em Marco de
2001, CCC+ em Agosto de 2001 e SD («selective default»
— incumprimento selectivo) em Outubro de 2001. Em
Janeiro de 2001, a UBS Warburg explicou que «o acordo
de refinanciamento da divida (da Hynix) celebrado com o
KDB limita-se a adiar o inevitdvel e ndo resolve o seu
problema fundamental, que é o facto de a empresa nio
ser rentdvel e ndo estar a reembolsar a sua divida ao
ritmo necessario a partir do seu fluxo de caixa ou da
alienacdo de activos» (}). A USB Warburg afirmou, pos-
teriormente, que a falta de diversidade dos produtos da
Hynix constituia um problema e que a concentragio
excessiva da actividlade da empresa na produgio de
DRAM de base contribuiria para uma «deterioragio dos
seus pardmetros fundamentais» ao longo do primeiro
semestre de 2001 (**). Em Fevereiro de 2001, o Deutsche
Bank descrevia, em termos inequivocos, o problema do
fluxo de caixa: «Consideramos que o principal problema
(da Hynix) tem que ver com as suas constantes dificulda-
des a nivel do fluxo de caixa. Em nosso parecer, é pouco
provével que o Governo da Coreia esteja disposto a aban-
donar a empresa... . Pensamos que a crise financeira (da
Hynix) vai continuar a comprometer seriamente a sua
capacidade de recuperacio, na medida em que o sector
das DRAM ¢ provavelmente o sector dos semicondutores
com maior intensidade de capital, sendo constantemente
confrontado com a necessidade de actualizar os seus
processos tecnoldgicos.» (*).

Ainda em Fevereiro de 2001, num artigo publicado no
Korea Herald (*9), um outro especialista do mercado afir-

(*1) O wicio-alvo» para as empresas sauddveis é de 2 ou mesmo mais, e

um récio inferior a 1 «indica que a empresa se encontra em situacio
criticar. Relatério do perito Anthony Saunders, p. 12. A Comissdo
nota que, muito embora o racio de liquidez da Hynix tenha au-
mentado para 0,65 % em 2001, esta melhoria deveu-se exclusiva-
mente a reestruturagio de Outubro de 2001, que permitiu a em-
presa reduzir, de forma dréstica, a actual por¢io da sua divida a
longo prazo e, por conseguinte, o seu passivo. Idem.

Relatério Saunders, p. 18.

«Korea Daily Comment: Hyundai Electronics», UBS Warburg, 4 de
Janeiro de 2001, p. 2 (Micron Italia, 14 de Fevereiro de 2003,
observacdes ap6s a audigdo, prova documental 64).

«Hyundai Electronics», UBS Warburg, 8 de Janeiro de 2001, p. 7
(Micron Italia, 14 de Fevereiro de 2003, observagdes apés a audi-
¢do, prova documental 19).

«Hyundai Electronics Inc. Digging a Deeper Hole,» Deutsche Bank,
23 de Fevereiro de 2001, p. 8 (Micron Italia, 14 de Fevereiro de
2003, observagdes apés a audicdo, prova documental 66).

(*%) Korea Herald, 15 de Fevereiro de 2001.

mava o seguinte: «Tendo em conta que o risco resultante
da concessdo de créditos continua a ser muito elevado e
a assustar os investidores, penso que ndo vamos assistir a
investimentos  significativos de capital nas obrigacdes
emitidas por uma empresa com uma notagdo inferior a
BBB+.. A publicagio deste artigo coincidiu com a fase
inicial do programa de garantia da KEIC e o programa de
emissdo de obriga¢des do KDB. O autor do artigo chama
em seguida a aten¢do para a diferenca, em termos de
rendimento, entre as obrigac¢des da categoria de «investi-
mento» e as unk bonds», concluindo que «sto indica que
os investidores continuam a evitar as obrigagdes de em-
presas com uma notagdao baixa, acentuando assim, ao
méximo, o diferencial entre as obrigagdes de alta quali-
dade e as chamadas “junk bonds”. Num artigo publicado
em Junho de 2001 podia ler-se que «Os investidores
comegaram a manifestar algum interesse pelas empresas
que ocupam a parte inferior da curva da qualidade de
crédito asidtico mas ainda ndo se atrevem a ter em conta
as empresas cotadas abaixo do escaldo inferior da cate-
goria de «investimento», ou seja, BBB-. S6 empresas com
um elevado fluxo de caixa, capazes de assegurar o servico
da sua divida e com boas perspectivas de crescimento
poderdo suscitar o seu interesse.» (*’). Num outro artigo
podia ler-se o seguinte: «Sobretudo no segundo semestre
do ano passado foi quase impossivel, para as empresas,
emitir “junk bonds” com base na sua prdpria capacidade
de crédito e o mercado dessas obrigacdes consistiu, ex-
clusivamente, por obriga¢des do mercado primério ga-
rantidas (primary collateralised bond obligations), emprésti-
mos garantidos (collateral loan obligations) e um plano de
refinanciamento das obriga¢des lancado pelo Go-
verno.» (48).

A Comissdo confirma, pois, a sua conclusdo inicial, se-
gundo a qual a Hynix estava longe de poder satisfazer os
requisitos dos investidores do mercado das «unk bonds» e
que, durante o periodo de inquérito, o tipo de mercados
de capital a que o painel faz referéncia era inacessivel a
empresas com perspectivas tio sombrias como as da
Hynix. Por conseguinte, as informagdes que figuram no
processo ndo permitem estabelecer um critério fidvel re-
lativamente a esses mercados.

A Comissdo encontrava-se, por conseguinte, em posicdo
de concluir, razodvel e objectivamente, que, no caso em
apreco, ndo existia qualquer outro critério de referéncia
comercial. Nestas circunstincias, a Comissdo conclui que
o montante da vantagem conferida a Hynix ndo pode
exceder o montante total do empréstimo, majorado do
juro composto e dos custos de cobranca ou tentativa de
cobranca em caso de incumprimento. Uma vez que o
processo tdo pouco inclui informagdes fidveis no que
respeita a estes custos adicionais, a Comissdo teve de se
cingir ao cdlculo do montante total do empréstimo. A
Comissdo considera que esta conclusio é completamente
corroborada pelas suas conclusdes (inalteradas) no que
respeita a situagdo financeira e ao valor da Hynix, bem
como a situa¢do do mercado das DRAM e dos mercados
financeiros, sendo compativel com o disposto no regula-
mento de base e nas «directrizes».

(*’) Reuters, 21 de Junho de 2001.
(*%) Korea Herald, 13 de Junho de 2001.
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(47)

avancados pelo painel da OMC, a Comissio procurou
igualmente averiguar, a titulo excepcional e unicamente
por este motivo, se, mesmo na auséncia de critérios de
referéncia adequados, existiriam quaisquer outros dados
que pudessem ser utilizados como critério de referéncia
indirecto, ajustado, sempre que necessirio, para ter em
conta as circunstancias especificas deste caso e que po-
deria, por exemplo, consistir numa taxa de juro comercial
acrescida de um prémio de risco, de modo a reflectir as
taxas de incumprimento das empresas que apresentam
um grau de risco semelhante ao da Hyxil. Esse cédlculo
deveria ter em conta a duragio do empréstimo, uma taxa
de juro de referéncia que seria paga por uma empresa
solvente, a probabilidade de incumprimento por parte
uma empresa ndo fidvel durante um periodo de tempo
especifico e a probabilidade de falta de pagamento por
parte de uma empresa solvente durante esse mesmo pe-
riodo. Esta abordagem baseia-se no principio, geralmente
aceite, segundo o qual, quando um credor concede um
empréstimo a uma empresa considerada néo fidvel, corre
um maior risco de o mutudrio ndo poder assegurar o seu
reembolso. Por conseguinte, uma vez que o risco ¢é
maior, o credor aplica uma taxa de juro mais elevada,
que € proporcional a esta maior probabilidade de incum-
primento. Isto significa, essencialmente, que o credor
toma por base uma taxa de juro vigente no mercado
dos mutudrios solventes, majorada de um «prémio de
risco» a fim de ter em conta o aumento do risco asso-
ciado a concessio de um empréstimo a uma empresa
ndo fidvel.

Para efeitos da aplicagdo das conclusdes do painel no que
respeita a este caso, a Comissdo utilizou a seguinte for-
mula para calcular a taxa de juros de referéncia adequada
a aplicar a um mutudrio ndo fidvel:

ib = [(1-qn)(1+if)n/(1-pn)]1/n -1

na qual:

n = a duracdo do empréstimo

ib = a taxa de juro de referéncia a aplicar a um mutud-
rio ndo fidvel
if = a taxa de juro a longo prazo aplicivel a uma

empresa solvente

pn = a probabilidade de incumprimento por parte de
uma empresa ndo fidvel durante n anos

pn = a probabilidade de incumprimento por parte de
uma empresa solvente durante n anos.

Para efeitos da aplicacdo desta férmula, a Comissdo uti-
lizou como taxa solvente (ou «comercial») para os em-

cada aos empréstimos em 2001, que, segundo as Estatis-
ticas Financeiras Internacionais do FMI, se elevava a
6,922 %. Se bem que o crédito concedido a Hynix sob
a forma de uma garantia fosse um crédito a curto prazo,
a medida considerada, ou seja, a garantia em si mesma,
constitufa, de facto, uma forma de crédito renovavel. A
Comissdo utilizou dados do Moody’s Investor Service
para determinar as taxas de incumprimento aplicdveis
as empresas solventes e as empresas ndo fidveis. No
que respeita a taxa para as empresas ndo fidveis, a Co-
missdo utilizou a probabilidade de incumprimento das
empresas com uma notagio de risco de crédito de Caa
a C durante o perfodo de vigéncia da medida em questdo
(que, no caso da garantia da KEIC, é de um ano). A
Comissdo utilizou também a taxa de incumprimento
aplicdvel a uma empresa solvente durante a vigéncia da
medida em questdo, calculada com base nos dados acu-
mulados para as empresas com uma cotacdo de «de in-
vestimento». Segundo a Moody’s, em 2001 a taxa de
incumprimento de uma empresa ndo fidvel, ao longo
de um periodo de um ano, era de 34,34 %, enquanto a
taxa de incumprimento de uma empresa solvente, du-
rante o mesmo periodo, era de 0,13 %. A taxa de juro
total era, pois, de 62,7 %. Em contrapartida, a taxa de
juro devida pela Hynix sobre os empréstimos em causa,
em USD, era de 8,33 %, o que representa um diferencial
de taxa de juro total de 54,37 %.

A Comissdo recorda que, normalmente, apds ter deter-
minado que a vantagem corresponde ao montante total
da contribuigdo financeira (neste caso um empréstimo ou
uma garantia de empréstimo) trata esta dltima como se
fosse uma subvencdo «ndo recorrente», repartindo-a pelo
periodo correspondente a amortizacio normal dos acti-
vos fixos no sector em questdo. A Comissdo utiliza o
método da amortizacio linear, e nio aumenta o mon-
tante total da vantagem recorrendo ao método do «valor
do dinheiro em funcio do tempo», limitando-se a repartir
os juros em partes iguais por cada ano. Neste caso, o
periodo de reparti¢do foi de cinco anos, ndo tendo sido
acrescidos, a0 montante total do empréstimo, quaisquer
custos adicionais, tal como explicado no consideran-
do 44, o que significa que foram atribuidos, por ano,
20 % da contribuicdo financeira.

Se a Comissdo tivesse recorrido a uma comparagdo entre
as taxas de juro, tal como descrito nos considerandos 45
a 47, a vantagem (ou seja, a diferenca entre a taxa de
juro de referéncia e a taxa de juro real) teria sido consi-
derada como uma subvengio recorrente. O montante da
subvengdo, repartido pelo niimero de anos, teria corres-
pondido a diferenca entre as taxas de juro, multiplicada
pelo montante nominal do empréstimo. Por conseguinte,
em fun¢do do diferencial de taxa de juro, das modalida-
des e condigdes do empréstimo e da duragdo do periodo
de amortizacdo, a vantagem anual obtida apés compara-
¢do das taxas de juro pode diferir da que seria obtida
aplicando a abordagem inicial da Comissdo.
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Neste caso, a abordagem inicial da Comissdo resultaria
numa vantagem anual de 20 % da contribui¢do finan-
ceira. Em funcdo das modalidades especificas do emprés-
timo, ou seja, se o beneficidrio reembolsa anualmente
juros e capital ou apenas juros, este montante poderia
ser alcancado com um diferencial de taxa de juro ndo
inferior a 20 % e ndo superior a 35 % por ano. No
presente caso, o diferencial de taxa de juro é de
54,37 %. Isto significa que uma aplicacdo estrita deste
método resultaria numa taxa de subvengio passivel de
medidas de compensagdo repartida pelo volume de ne-
gbcios muito mais elevada, ou seja, de 12,8 % em vez
dos 5,1 % inicialmente calculados pela Comiss3o.

Por conseguinte, a Comissdo considera que a sua abor-
dagem inicial relativamente a este caso era e continua a
ser razodvel. Com efeito, a Comissio apenas em casos
extremos determina o montante da vantagem como
sendo equivalente ao montante total de um empréstimo
(ou seja, quando ndo existem perspectivas realistas de
reembolso) e, em tais circunstancias, é normal que a
taxa de juro de referéncia seja extremamente elevada.
Por conseguinte, o diferencial de taxa de juro conduz,
frequentemente, a um montante mais elevado da vanta-
gem do que a simples reparticio nominal do empréstimo
ao longo do tempo. Nestas circunstincias, a Comissio
decidiu recorrer a opcdo mais prudente, a fim de ndo
exagerar o montante da vantagem, e utilizar o montante
nominal do empréstimo como base para fixar o mon-
tante médximo da vantagem.

Com base no que precede, o montante da vantagem
conferida pela garantia da KEIK, expressa em termos de
percentagem ad valorem do volume de exportagdes, foi
de 5,1 %.

1.6. Programa de emissdo de obrigacdes do KDB

O painel resumiu os factos relativos ao programa de
emissdo de obrigagdes do KDB da seguinte forma:

«7.88. Um terceiro programa, que se verificou constituir
uma subvencdo concedida pela Coreia, foi o programa de
emissdo de obriga¢des do KDB, a que a Hynix teve acesso
em 4 de Janeiro de 2001. O programa teve uma duragio
de cerca de um ano (2001) e foi instituido pelo Governo
a fim de dar resposta a instabilidade financeira que se
fazia sentir na Coreia devido ao facto de um grande
volume de obrigagdes emitidas por algumas empresa
(de entre as quais a Hynix) deverem vencer na mesma
altura. No 4mbito deste programa, as dividas prestes a
vencer foram renovadas, tendo sido apresentadas aos in-
vestidores com um novo formato. As empresas que par-

ticiparam no programa reembolsaram, com base nos seus
fundos, 20 % das suas obrigacdes prestes a vencer, tendo
o KDB assumido os restantes 80 %. Tal constituiu a pri-
meira fase do programa. Na etapa seguinte, dos 80 %
inicialmente assumidos o KDB vendeu, aos bancos cre-
dores das sociedades, 20 % das obrigagdes que havia
adquirido proporcionalmente aos créditos concedidos.
70 % das obrigagdes foram “reformuladas” para venda a
investidores como obriga¢des garantidas (“CBO”) efou
empréstimos garantidos (“‘CLO”) por parte do Korea Cre-
dit Guarantee Fund (“KCGF") (*), tendo o KDB conservado
os restantes 10 %. As empresas participantes tinham de
adquirir pelo menos 3 % das CBO e 5% dos CLO (**).

7.89. Salientamos que, para poderem participar neste
programa, as empresas tiveram de ser designadas pelo
principal banco credor e necessitaram da aprovacgdo do
Creditors Financial Institutions Council (“CFIC"), com
base numa avaliagio das suas perspectivas financeiras.
O CFHIC era constituido por representantes do KCGF, do
KDB e de dezassete outros bancos credores (***). Foi ao
CFIC que competiu, em ultima instancia, decidir quais as
empresas que deveriam participar no programa. Nos ca-
sos em que os bancos detentores de 75 % dos emprésti-
mos da empresa aprovaram a sua participacdo no pro-
grama, o CFIC considerou que a decisdo tinha sido adop-
tada por unanimidade. Para poderem participar no pro-
grama, as empresas tiveram de reembolsar 20 % das suas
obrigagdes préximas da data de vencimento, normalizar
as suas operacdes empresariais gracas a um plano de
reestruturacio, ter uma notacdo de risco de crédito infe-
rior a A mas superior a BB e aceitar eventuais mudancas
a nivel da participagdo maioritdria exigidas pelos bancos
credores ou uma substitui¢do da direc¢do em caso de
insolvéncia. A Hynix foi admitida no programa em 4
de Janeiro de 2001, com uma notagdo de BBB-. No total,
foram admitidas seis empresas, quatro das quais, in-
cluindo a Hynix, pertenciam ao grupo Hyundai (****). A
CE verificou que a aquisi¢do de obrigagdes pelo KDB no
quadro deste programa constitufa uma contribuicio fi-
nanceira do Governo que conferia uma vantagem a Hy-
nix.

(*) As CBO e os CLO sdo titulos com garantia real
vendidos a fundos de investimento.
(**) Conclusdo preliminar, pontos 47-48.
(*** Idem, ponto 49.

(****) Idem, pontos 49-52. A CE afirma que o or¢amento
para o programa era de 6,2 bilides de KRW, 2,9
bilides dos quais destinados a Hynix. O montante
efectivamente utilizado foi de 2,9 bilides de KRW,
1,2 bilides dos quais (41 %) foram atribuidos a
Hynix e outros 38 % utilizados para outras trés
empresas do grupo Hyundai.» (+9).

O painel verificou que a CE, tendo em conta as informa-
¢oes de que dispunha, havia chegado a uma conclusio
razoavel e fundamentada segundo a qual o programa de

(*) Relatério do painel, pontos 7.88 a 7.89.
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emissdo de obrigacdes da KDB teria conferido uma van-
tagem a Hynix. Lembrou igualmente que este programa
havia sido criado e efectivamente garantido pelo Governo
da Coreia (*°). Contudo, no que respeita a0 montante da
vantagem, o relatdrio indica que a Comissdo deveria, do
ponto de vista do direito da OMC, reexaminar a questio
da disponibilidade de outros critérios de referéncia.

Como o painel referiu, a questdo da existéncia de uma
vantagem pode ser examinada sob diversos angulos (°!),
pelo menos quando se trata de uma garantia estatal, e as
autoridades responsaveis pelo inquérito dispdem de uma
margem de manobra considerdvel no que respeita a apli-
cacdo da metodologia prevista no artigo 14.° do Acordo
SMC (°2). O programa de emissdo de obrigagdes do KDB,
por exemplo, apresenta certas caracteristicas de uma ga-
rantia, na medida em que foi criado, patrocinado e efec-
tivamente garantido pelo Governo ou por um organismo
publico. Um método razodvel para determinar o mon-
tante da vantagem resultante de uma medida deste tipo
poderia, pois, consistir em comparar a garantia estatal
com uma garantia compardvel obtida no mercado. O
programa de emissdo de obrigagdes do KDB poderia
igualmente ser examinado a luz do disposto na alinea
b) do artigo 6.° do regulamento de base [que corres-
ponde, de uma forma geral, a alinea b) do artigo 14.°
do Acordo SMC], que faz referéncia aos empréstimos
concedidos pelo Estado, e da alinea ¢) do artigo 6.° do
regulamento de base [que corresponde, de uma forma
geral, a alinea ¢) do artigo 14.° do Acordo SMC], que
faz referéncia as garantias de empréstimo concedidas pelo
Estado.

A Comissdo reapreciou o processo, a fim de determinar a
existéncia de um eventual critério de referéncia relevante
para calcular o montante da vantagem, tendo procurado
obter elementos de prova efectivos relativos a uma ga-
rantia estatal compardvel, «wm empréstimo comercial
comparédvel» ou «um empréstimo comercial comparavel,
na auséncia de garantia estatal» que a Hynix ou outra
empresa numa situacdo financeira compardvel pudesse
ter obtido nessa altura. Em condi¢des ideais, um emprés-
timo comercial comparavel seria um empréstimo cujo
montante fosse mais ou menos equivalente ao do caso
em aprego, que dissesse respeito ao mesmo sector de
actividade econémica ou a um sector idéntico e a um
tipo de actividade comparavel e tivesse sido concedido
mais ou menos na mesma altura. N3o poderia, de forma
alguma, implicar a concessdo de uma garantia, explicita
ou implicita, por parte do Estado, e deveria ter sido
concedido a uma empresa cuja situacio financeira fosse
comparavel a da Hynix.

(*% Relatério do painel, pontos 7.194 a 7.199.
(°!) Relatério do painel, ponto 7.189.
(*?) Relatério do painel, ponto 7.213.

(57)

(58)

&

Apbs ter procedido a sua reapreciacdo, a Comissdo con-
cluiu que nio existia qualquer critério de referéncia co-
mercial que correspondesse a tais critérios no que res-
peita a este caso. A propria Hynix ndo vendeu quaisquer
obriga¢des no mercado comercial na altura em que par-
ticipou no programa de emissdo de obrigagdes do KDB.
Com efeito, um dos critérios essenciais para participar no
programa do KDB era que a empresa em questio ndo
pudesse obter empréstimos nem vender obrigagdes em
condi¢cdes normais de mercado. Por outro lado, como
observado no considerando 53 do regulamento que ins-
tituiu o direito de compensagio definitivo, a Hynix nio
apresentou, para inclusio no processo, elementos de
prova de que tivesse procurado obter empréstimos em
mercados estrangeiros durante este periodo. Além disso,
uma vez que a agéncia internacional de notagio Standard
and Poor’s havia baixado a cotacdo da Hynix para B-
(categoria especulativa), é pouco provivel que, mesmo
que o tivesse tentado, a empresa tivesse podido aceder
aos mercados estrangeiros de obriga¢des ou empréstimos.
O proprio Governo coreano observou, em Janeiro
de 2001, que a Hynix se encontrava numa situacdo de
«nsolvéncia técnica» (>3).

Além disso, os outros empréstimos concedidos a Hynix
durante o periodo em que o KDB refinanciou as obriga-
¢des vencidas desta empresa nio podem servir de base
para determinar a existéncia de uma vantagem a favor da
Hynix. Pelos motivos enunciados nos considerandos 17
a 22, os empréstimos concedidos no dmbito do emprés-
timo sindicado ndo podem servir de base de comparagio
adequada. As condigdes em que o empréstimo sindicado
foi concedido foram de tal modo falseadas pela interven-
¢do do Governo que o mesmo ndo pode ser utilizado
como critério comercial razodvel para determinar a exis-
téncia de uma vantagem ou o respectivo montante. A
Comissdo recorda, a este respeito, que o proprio emprés-
timo sindicado apenas foi possivel gracas ao facto de o
Governo ter concedido uma derrogacdo aos limites ma-
ximos de crédito a trés dos principais participantes nesse
empréstimo. Sem a participagdo destes trés bancos no
empréstimo sindicado, é pouco provavel que o emprés-
timo tivesse podido ir avante, uma vez que teria ficado
uma parcela significativa por subscrever (*4).

(>3 Ver «Direct Intervention by the Government in Supporting Hynix»,

Korea Economic Daily, 28 de Agosto de 2001 (antncio da desco-
berta, pela Assembleia Nacional coreana, de correspondéncia entre
os ministros da economia coreanos e a KEIK, que instruiam esta
dltima no sentido de prestar assisténcia a Hynix) (anexo 1 das
observagdes da Micron Italia de 14 de Maio de 2003 sobre o
regulamento que instituiu o direito de compensagdo provisorio).
Tal como foi indicado no considerando 53 do regulamento que
instituiu o direito de compensacio definitivo, a Hynix tinha inicia-
Imente solicitado um empréstimo sindicado de 1 bilido de RW, mas
apenas pode obter 800 mil milhdes. Se os trés bancos, que forne-
ceram 300 mil milhdes dos 800 mil milhdes totais, ndo tivessem
podido contribuir para o empréstimo sem a autorizagdo especifica
do Governo coreano, é possivel que os outros bancos tivessem
decidido abandonar o projecto.
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Por outro lado, as obriga¢des convertiveis adquiridas por
organismos privados no quadro do Programa de Reestru-
turagdo de Maio de 2001 também ndo podem servir de
critério de referéncia, uma vez que, se bem que os ele-
mentos de prova constantes do processo ndo sejam su-
ficientes para determinar se houve instrucdo ou coacgio,
revelam um grau de interven¢do do Governo que faz
com que a participacdo dos credores privados ndo cons-
titua uma referéncia adequada para avaliar o cardcter
razodvel, de um ponto de vista comercial, da aquisi¢io
de obrigagdes convertiveis: os proprios bancos credores
reconheceram, na resolugdo do CFIC de 7 de Maio
de 2001, que a Hynix era incapaz de garantir o servi¢o
da sua divida em Maio de 2001 (*°) e que era evidente
que o Governo coreano havia envidado todos os esforcos
para levar a bom termo o processo de emissio das obri-
gacdes convertiveis de Maio de 2001, tendo mesmo en-
viado um alto funciondrio do FSS a uma reunido do
Conselho dos Credores em Margo de 2001 (3). Por outro
lado, para que um empréstimo comercial compardvel
pudesse ser utilizado como critério de referéncia deveria
ter sido contraido mais ou menos na mesma altura. Ora,
a emissio de obrigagdes convertiveis teve lugar cinco
meses apOs o programa de emissdo do KDB, numa altura
em que tanto a situacdo financeira da Hynix como a do
mercado das DRAM eram bastante diferentes.

Tal como foi indicado acima (°7), ndo existia no mercado
qualquer outro critério de referéncia comercial compara-
vel. As informagdes disponiveis indicam, pelo contrério,
que a Hynix ndo poderia ter obtido os fundos em causa
no mercado.

A Comissdo encontrava-se, por conseguinte, em posicao
de concluir, razodvel e objectivamente, que no caso em
apreco ndo existia qualquer outro critério de referéncia
comercial. Dadas as circunstincias, a Comissdo conclui
que o montante da vantagem conferida a Hynix nio
podia exceder o montante total dos fundos por ela ob-
tidos no quadro do programa de emissio de obrigagdes
do KDB, majorado do juro composto e dos custos de
cobranca ou tentativa de cobranca em caso de incumpri-
mento. Uma vez que o processo tio pouco inclui infor-
macdes fidveis no que respeita a estes custos adicionais, a
Comissdo teve de se cingir ao montante total dos fundos.
A Comissdo considera que esta conclusio é plenamente
comprovada pelas suas conclusdes (inalteradas) no que
respeita a situacdo financeira e ao valor da Hynix, bem
como a situagio do mercado das DRAM e dos mercados
financeiros, sendo compativel com o disposto no regula-
mento de base e nas «directrizes».

Todavia, a fim de ter em atencdo os argumentos avanga-
dos pelo painel da OMC, a Comissio procurou igual-
mente averiguar se, mesmo na auséncia de critérios de
referéncia comerciais adequados, existiriam quaisquer ou-
tros dados que pudessem ser utilizados como critério de

(**) Relatério do painel, ponto 7.104.
(*%) Relatério do painel, ponto 7.97.
(*7) Considerandos 17 a 22, 56 e 57.

(64)

(65)

referéncia indirecto, ajustado, sempre que necessario, para
ter em conta as circunstincias especificas deste caso. Esse
critério indirecto poderia, por exemplo, ser determinado
segundo as modalidades indicadas nos considerandos 45
e 46 no que respeita a Garantia KEIK.

Para efeitos deste cdlculo e tal como sugerido pelo Go-
verno da Coreia, a Comissdo utilizou como taxa dos
empréstimos KWR a empresas solventes a taxa para os
empréstimos a curto prazo em KRW que, segundo as
Estatisticas Financeiras Internacionais do FMI, se elevava
a 7,7 %. Segundo o Moody’s Investor Services, as taxas de
incumprimento aplicdveis as empresas tanto solventes
como ndo fidveis durante a vigéncia da medida em ques-
tdio eram de 0,13 % e 34,37 %, respectivamente, o que
corresponde a uma taxa de juro total de 63,89 %. Em
contrapartida, a taxa de juro média devida pela Hynix no
que respeita as obrigacdes KDB em causa era de 12,7 %,
o que representa um diferencial de taxa de juro total de
51,19 %.

Se a contribui¢do financeira for vista como uma subven-
¢do recorrente e nio como uma subvenc¢io ndo recor-
rente repartida no tempo, e se se aplicar este modelo ao
célculo do montante da vantagem decorrente da contri-
bui¢do financeira em questdo, obtém-se uma vantagem
de 626,9 mil milhdes de KRW, do que resulta uma taxa
de subvengio passivel de medidas de compensacio cor-
responde a 11,8 % do volume de negécios, em vez
dos 4,9 % inicialmente calculados pela Comissdo. A Co-
missdo considera, por conseguinte, que a sua abordagem
inicial relativamente ao caso em apreco era e continua a
ser razodvel, na medida em que o diferencial de taxa de
juro conduziria a um montante muito mais elevado em
termos de vantagem do que uma simples reparticio do
montante nominal do empréstimo ao longo do tempo.
Nestas circunstancias, a Comissdo decidiu recorrer a op-
¢do mais prudente, a fim de ndo exagerar o montante da
vantagem, e utilizard pois o montante nominal do em-
préstimo como base para fixar o montante maximo da
vantagem.

Tomando o montante dos fundos obtidos pela Hynix
gracas ao programa de emissio de obrigagdes do KDB
como limite mdximo da vantagem, a Comissdo conclui
que o montante da vantagem conferida a Hynix pela
contribuigdo financeira, expressa em termos de percenta-
gem ad valorem do volume de negdcios, foi de 4,9 %.

1.7. Plano de Recuperacdo de Outubro de 2001, que consiste
na conversdo da divida em capital, na segunda renovagio
do crédito e na concessdo de um novo empréstimo de 658
mil milhdes de KRW

O painel resumiu os factos relativos ao programa de
reestruturacdo de Outubro de 2001 da seguinte forma:

«7.111. O quinto e Gltimo programa que se considerou
constituir uma subvengio foi o programa de reestrutura-
¢do de Outubro de 2001. Em 4 de Outubro de 2001, foi



L 103/14

Jornal Oficial da Unido Europeia

12.4.2006

instituido um segundo CFIC para a Hynix, em conformi-
dade com o disposto na lei sobre a promocio de rees-
truturacdo empresarial (‘CRPA”). A CRPA, adoptada em
Agosto de 2001, tinha por objectivo facilitar a reestru-
turacdo das empresas, anteriormente baseada em acordos
concluidos entre os bancos credores e as empresas em
questdo. O CFIC era composto por 110 instituicdes fi-
nanceiras, das quais 17 bancos e 15 fundos de investi-
mento. As suas decisdes sdo tomadas por uma maioria
de 75 % dos votos. Os votos sdo repartidos proporcio-
nalmente a parte de cada instituicio no conjunto dos
empréstimos concedidos a Hynix. Uma institui¢do finan-
ceira que exer¢a o seu direito de desacordo, opondo-se a
uma resolugdo do CFIC, serd definitivamente excluida do
mesmo. Em 31 de Outubro de 2001, na segunda reu-
nido, o CFIC decidiu langar um “segundo programa de
reestruturacdo” para a Hynix, no ambito do qual foram
propostas as seguintes medidas:

a) Concessio de um novo empréstimo a Hynix, no mon-
tante de 1 bilido de KRW, a uma taxa de juros de 7 %,

b) Conversido da divida em capital, mediante a emissdo
de obrigagBes convertiveis em ac¢des,

¢) Prorrogagdo dos prazos de vencimento dos emprésti-
mos existentes até 31 de Dezembro de 2004, conver-
sdo de obrigacdes da empresa com vencimento a
curto prazo em obriga¢des, com um prazo de venci-
mento de trés anos e uma taxa de juro de 6,5 %, e
revisdo para 6 % da taxa de juro aplicada aos restantes
empréstimos em moeda coreana.

7.112. Na sua reunido de 31 de Outubro, o CFIC apre-
sentou trés opgdes as instituicdes financeiras. A primeira
consistia em aceitar as propostas, concedendo um novo
crédito e participando numa conversio da divida em
capital (“op¢do 17). A segunda opcdo consistia, para os
bancos que ndo pretendessem participar no novo em-
préstimo, em converter 28,5 % dos seus empréstimos
em capital e renunciar ao resto da divida da Hynix (“op-
¢do 2”). Como terceira opgdo, o CFIC decidiu igualmente
que os empréstimos dos bancos que contestassem as
medidas e utilizassem o seu direito de desacordo seriam
adquiridos ao seu valor de liquidacio, estabelecido pela
Arthur Andersen, empresa a qual foi encomendado um
estudo sobre a situagdo financeira da Hynix (“opgdo 3).

7.113. No entanto, s seis bancos aceitaram conceder
um novo empréstimo, no montante de 658 mil milhdes
de KRW, em vez do bilido de KRW previsto. Estes ban-
cos converteram uma parte considerdvel dos seus em-
préstimos em capital. Os denominados bancos da Op-

(68)

¢do 1 foram o KEB, o Woori Bank, o Chohung Bank, o
KDB, o NACF e o Citibank (*). Oito bancos recusaram-se
a conceder novos empréstimos, tendo convertido cerca
de um ter¢o dos seus empréstimos em capital e trans-
ferido o restante para a conta de ganhos e perdas. Os
outros bancos opuseram-se a reestruturacdo e optaram
por receber o valor da liquidacio dos seus empréstimos,
tendo de transferir o remanescente para a conta de ga-
nhos e perdas. Os restantes empréstimos junto dos ban-
cos da primeira categoria foram objecto de prorrogacdes
dos prazos de vencimento e de reducdes das taxas de
juro, como explicado acima (**). A CE considerou que a
participagdo dos seis bancos da opgdo 1 no programa de
reestruturagdo de Outubro de 2001 constituiu uma con-
tribui¢do financeira do Estado que conferiu uma vanta-
gem a Hynix. A taxa de subvengdo do programa de
reestruturagio de Outubro de 2001 foi calculada em
19,4 %.

(*) Determinagdo preliminar, ponto 77. O KDB nio
participou no novo empréstimo de 658 mil milhdes
de KRW.

(**) Idem, pontos 69-71.».

O painel considerou que a CE havia estabelecido uma
conclusdo razodvel e fundamentada com base nos dados
de que dispunha, segundo a qual o programa de reestru-
turacdo de Outubro de 2001 conferia uma vantagem a
Hynix (°%). Porém, no que respeita ao montante da van-
tagem, o relatorio do painel indica que a CE deve, por se
tratar de um dominio abrangido pelas regras da OMC,
reapreciar a questdo da existéncia de critérios de referén-
cia alternativos.

i) Conversdo da divida em capital

Tal como referido pelo painel, na abordagem da questdo
da vantagem em caso de tomada de participagio publica
no capital social de uma empresa e na aplicacio das
directrizes previstas no artigo 14.° do Acordo SMC, as
autoridades responsaveis pelo inquérito dispdem de uma
margem de manobra considerdvel (*%). A Comissdo con-
sidera que a conversio da divida em capital no ambito
do programa de reestruturagio de Outubro de 2001
pode ser considerada a luz do disposto no n.° 1 do
artigo 6.° do regulamento de base [que, nas suas linhas
gerais, corresponde a alinea a) do artigo 14.° do Acordo
SMC], que considera a tomada de participagdo pelo Es-
tado no capital de uma empresa incompativel com a
pratica corrente em matéria de investimentos, nomeada-
mente dos fundos de capital de risco, dos investidores
privados no territério do membro em questio. A Comis-
sdo assinala que, ao contrdrio das alineas b) e ¢), a alinea
a) ndo contém uma frase final que preveja uma orienta-
¢do suplementar sobre o modo de calcular o montante
da vantagem.

(°%) Relatério do painel, pontos 7.204 a 7.210.

(*%) Relatério do painel, ponto 7.213.
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(69) A Comissdo reapreciou os dados constantes do processo (72)  Por conseguinte, a Comissdo estava em condi¢des de
a fim de determinar se existe um critério de referéncia concluir, razodvel e objectivamente, que ndo existia, no
relevante em relacdo ao qual o montante da vantagem caso em apreco, nenhum critério de referéncia comercial
poderia ser calculado. Procurou obter elementos de prova alternativo. Assim, e tendo em conta estas circunstancias,
efectivos relativamente a uma injeccio compardvel de a Comissdo considera que o montante da vantagem con-
capital efectuada na mesma altura na Hynix ou numa ferida a Hynix ndo podia exceder o montante total dos
empresa em situagdo compardvel a desta empresa. Uma fundos por ela obtidos em resultado da operagdo de
participagdo comparavel no capital social de uma em- conversdo da divida em capital no 4mbito do programa
presa teria idealmente um montante idéntico, diria res- de reestruturagio de Outubro de 2001. A Comissido é de
peito a0 mesmo sector de actividade econdémica ou a um opinido que esta conclusio é plenamente corroborada
sector semelhante, implicaria um tipo de actividade com- pelas suas conclusdes (inalteradas) relativas a situagdo
paravel e teria sido efectuada aproximadamente na financeira e ao valor da Hynix, bem como a situagio
mesma altura. Ndo poderia envolver uma garantia estatal, do mercado de DRAM e dos mercados financeiros, e
explicita ou implicita, e deveria dirigir-se a uma empresa que estd em conformidade com o regulamento de base
numa situagdo financeira compardvel a da Hynix. e com as directrizes.

(70)  Na sequéncia desta reapreciagio, a Comissdo determinou (73)  Todavia, tendo em conta os argumentos avangados pelo
que ndo existem dados verificados constantes do pro- painel da OMC, a Comissdo ponderou igualmente a even-
cesso relativamente a estas questdes. A Comissio ndo tual existéncia, mesmo sem quaisquer critérios de refe-
encontrou um critério de referéncia deste tipo no que réncia relevantes, de outro método que permitisse ajustar
respeita a propria Hynix. A participagdo no capital da o montante da vantagem a fim de ter em conta as cir-
Hynix foi, em geral, efectuada pelo Estado coreano ou cunstincias especificas do caso em aprego. A Comissdo
por bancos que foram por ele coagidos ou instruidos considera que a andlise da solvéncia aplicada a divida ndo
nesse sentido. constitui uma base adequada de comparagdo, justamente

porque esta contribui¢do financeira, em concreto, diz
respeito a tomadas de participacdo que constituem um
tipo de operacio fundamentalmente diferente da divida.

(71)  Além do mais, ndo existiam, de facto, no mercado outros
critérios de referéncia comerciais comparaveis. Pelo con-
tririo, os dados disponiveis indicam que a Hynix ndo
teria obtido os fundos em questio no mercado. Tal (74 A Comissdo tomou em consideragdo a possibilidade de,

como referido no considerando 103 do regulamento
que instituiu o direito de compensagdo definitivo, em
Outubro de 2001 a notagdo de risco crédito aplicada
pela Standard & Poor’s & Hynix era «SD», ou seja, incum-
primento selectivo (selective default). A Hynix deixou de
pagar os juros relativos ao empréstimo sindicado em
Maio de 2001 e diversos bancos credores aumentaram
as suas provisdes para crédito mal parado no que respeita
a Hynix ja em Maio de 2001 e novamente em Outubro
de 2001 antes da adopgdo das medidas consideradas. Os
seis bancos abrangidos pelas medidas de Outubro de
2001 atribuiram a Hynix uma notagdo interna que va-
riava entre uma recomendagio de prudéncia («precautio-
nary») e uma situacdo de cobranca duvidosa («doubtfuly),
enquanto os bancos da opgdo 2 envolvidos na conversio
da divida em capital ndo tiveram grande opgdo: ou con-
servavam as ac¢des ou anulavam efectiva e completa-
mente as dividas da Hynix. A sugestdo do Governo da
Coreia de que a diferenca entre o preco pago pela con-
versdo e o preco de mercado deveria ser utilizado como
montante da vantagem ndo tem em conta a situagio
financeira catastréfica da Hynix. Ninguém investiria
numa empresa com uma notagdo SD. S3o confirmadas
as conclusdes estabelecidas nos considerandos 101 a 112
do regulamento que instituiu o direito de compensagdo
definitivo que apoiam a conclusdo de que ndo existia, no
mercado comercial, qualquer critério de referéncia para a
Hynix constituido por uma operacdo de financiamento
por tomada de participagio comparavel.

tendo em conta as circunstincias especificas desta reapre-
ciagdo, ter em conta o custo que a recepgdo da contri-
buicdo financeira implicou para o beneficidrio. A Comis-
sdo assinala que, a fim de analisar o eventual custo da
conversdo do ponto de vista do beneficidrio, deveriam ser
tidas em conta as obrigacdes impostas as empresas
aquando da emissio de novas acgBes. A este respeito,
refere que as injeccdes de capital sob forma de acc¢des
ordindrias ndo impdem obrigagdes especificas as empre-
sas, dado que ndo existe uma taxa de remuneragio fixa a
satisfazer pela empresa, nem a necessidade de efectuar
pagamentos. Todavia, a empresa tem, pelo menos, a
obrigagdo tedrica de distribuir os seus lucros ou parte
deles pelos seus accionistas; a taxa de rentabilidade do
capital préprio (ROE») poderd dar alguma indicagdo do
nivel de rendimento que a empresa deveria proporcionar
aos seus accionistas e poderd ser utilizada para o célculo
do montante da vantagem conferida a Hynix. Todavia, a
ROE da Hynix em 2001 foi — 96,75 %, com base nas
demonstracdes financeiras relativas a esse ano. Por con-
seguinte, partindo de uma avaliagio objectiva da situagdo
financeira da Hynix na altura da conversdo da divida em
capital, ndo seria razodvel esperar que esta empresa ti-
vesse possibilidade de distribuir qualquer tipo de rendi-
mento aos seus accionistas para o ano em questdo. Por
conseguinte, utilizando a ROE como critério de referén-
cia, permanece inalterada a conclusio segundo a qual o
montante total da conversio da divida em capital cons-
titui uma subvengdo passivel de direitos de compensagio.
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(75)

77)

A Comissdo procurou igualmente determinar se existem,
para a Hynix, custos associados a cessdo de titulos de
capital em resultado da conversio ou da potencial dilui-
¢do do preco das accdes decorrente da emissdo de novas
acgoes (0). Com base na revisdo dos elementos de prova
constantes do processo, a Comissdo ndo considera que a
vantagem liquida, para a Hynix, resultante da conversio
total da divida em capital tenha diminuido devido a
emissdo de novas acgdes. A este respeito, a Comissdo
considera essencial reconhecer a incidéncia da conversdo
da divida em capital na situagdo financeira da Hynix.

A titulo preliminar, é fundamental reconhecer que nio se
tratou de uma injeccdo directa de capital. A vantagem
fundamental para a Hynix resultou da extin¢do de uma
divida de um montante muito elevado, a saber 2,483 mil
milhdes de KRW, em resultado da conversdo. Este facto
permitiu efectivamente a Hynix n3o reembolsar este
montante do capital e ndo pagar juros. Em contrapartida,
o elevado montante da divida foi substituido por ac¢des
emitidas em beneficio dos bancos credores da opgido 1.
Todavia, a Hynix ndo incorreu num custo quantificavel
efectivo devido a emissdo de novas ac¢des. Embora o
valor das ac¢les existentes tenha sido diluido em resul-
tado da emissdo, esta ndo teve qualquer incidéncia na
Hynix em termos de balango. A emissdo de ac¢des ndo
implicou pagamentos pecunidrios (para além das despe-
sas associadas a emissdo de novas acgdes) nem obrigou a
Hynix a efectuar qualquer tipo de pagamentos em nume-
rério no futuro, como teria sucedido em relacio a ins-
trumentos de divida.

Consequentemente, tendo em conta todas estas conside-
ragdes e dado que a Hynix ndo invocou custos associados
a emissdo de acgdes, a abordagem adequada para avaliar
a vantagem conferida pela conversio da divida em capital
consiste em ter em conta o montante total da conversdo.
Este exercicio revela uma vantagem global para a Hynix
de 358,2 mil milhdes de KRW, bem como uma subven-
¢do passivel de medidas de compensacio corresponden-
tes a 9,6 % do volume de negdcios.

ii) Renovagdo do crédito e novo emprés-
timo

A Comissdo considera que a renovagio do crédito, bem
como o novo empréstimo, concedidos no ambito do
programa de reestrutura¢io de Outubro de 2001, podem
ser considerados a luz da alinea b) do artigo 6.° do
regulamento de base [que, nas suas linhas gerais, corres-
ponde a alinea b) do artigo 14.° do Acordo SMC] que se
refere a0 montante que a empresa pagaria sobre um
empréstimo comercial comparavel que pudesse efectiva-
mente obter no mercado.

(%9) Ver relatério do painel, pontos 7.212 e 7.213, que apresentam o

parecer do painel segundo o qual o montante total da conversio da
divida em capital poderd nio reflectir o montante total convertido,
tendo em conta a obrigagdo imposta a Hynix de renunciar ao
capital detido ou de diluir as ac¢des dos accionistas existentes.

(79)

(81)

(82)

(83)

A Comissdo reapreciou os dados constantes do processo
a fim de determinar se existe um critério de referéncia
relevante em relacio ao qual o montante da vantagem
poderia ser calculado. A Comissdo procurou obter ele-
mentos de prova efectivos relativos a um empréstimo
comercial comparavel contraido, na altura, pela Hynix
ou por outra empresa em situagio compardvel a desta
empresa. Um empréstimo comercial comparavel teria ide-
almente um montante idéntico, diria respeito ao mesmo
sector de actividade econémica ou a um sector seme-
lhante, implicaria um tipo de actividade compardvel e
teria sido efectuada aproximadamente na mesma altura.
Nio poderia envolver uma garantia do Estado, explicita
ou implicita, e deveria dirigir-se a uma empresa numa
situacdo financeira compardvel a da Hynix.

As obrigacdes adquiridas no ambito do programa de
reestruturagio de Maio de 2001 ndo podem ser utilizadas
como base para determinar o caricter comercial do novo
empréstimo e da renovagdo do crédito, tendo em conta a
deterioragdo consideravel da situacdo financeira da Hynix
entre Maio e Outubro de 2001. Por conseguinte, as duas
situagdes ndo podem ser consideradas compardveis.

Esta reapreciagio permitiu a Comissdo determinar que
ndo existem no processo dados devidamente verificados
relativos a estas questdes. A Comissdo ndo encontrou um
critério de referéncia deste tipo no que respeita a propria
Hynix. Os empréstimos a Hynix foram, em geral, conce-
didos pelo Governo da Coreia ou por bancos por ele
instruidos ou coagidos nesse sentido.

Tal como jd indicado (*!), ndo existiam, de facto, no
mercado outros critérios de referéncia comerciais compa-
rdveis. Pelo contrario, os dados disponiveis indicam que a
Hynix ndo teria obtido os fundos em questdo no mer-
cado.

Por conseguinte, a Comissdo estd em condigdes de con-
cluir, razodvel e objectivamente, que ndo existe, no caso
em aprego, nenhum critério de referéncia comercial al-
ternativo. Assim, e nestas circunstancias, a Comissao con-
sidera que o montante da vantagem conferida a Hynix
ndo podia exceder o montante total dos fundos por ela
obtidos em resultado da operagio de renovagio do cré-
dito e da concessdo do novo empréstimo no dmbito do
programa de reestruturagdo de Outubro de 2001. A Co-
missio é de opinido que esta conclusio é plenamente
corroborada pelas suas conclusdes (inalteradas) relativas
a situagdo financeira e ao valor da Hynix, bem como a
situagdo do mercado de DRAM e dos mercados financei-
ros, e que estd em conformidade com o regulamento de
base e com as directrizes.

(61) Considerandos 17 a 22, 57 a 59.



12.4.2006 Jornal Oficial da Unido Europeia L 103/17
(84) Todavia, tendo em conta os argumentos avangados pelo ii) Total da subvencdo no 4dmbito do

(85)

painel da OMC, a Comissdo ponderou igualmente a even-
tual existéncia, mesmo sem quaisquer critérios de refe-
réncia, de um outro método que permitisse ajustar o
montante da vantagem a fim de tomar em consideracio
as circunstancias especificos do caso em aprego. A este
respeito, a metodologia utilizada para calcular o mon-
tante da vantagem conferida a Hynix por estas duas
medidas foi idéntica a metodologia descrita nos conside-
randos 45 e 46.

Para efeitos deste cdlculo, a Comissdo utilizou como taxa
para os empréstimos em KRW a empresas solventes a
taxa de juro média aplicada pelo Banco da Coreia
em 2001 as obrigagdes de empresas com qualidade de
investimento que era de 11,38 %. As taxas de incumpri-
mento aplicdveis quer as empresas solventes quer as em-
presas insolventes durante o periodo de vigéncia da me-
dida em questdo foram obtidas junto da Moody’s Investor
Services. A taxa de incumprimento de uma empresa in-
solvente em 2001 durante um prazo de trés anos (cor-
respondente & duracdo do novo empréstimo e da reno-
vacdo do crédito) foi de 57,97 %, enquanto a taxa de
incumprimento de uma empresa solvente durante um
prazo de trés anos em 2001 era de 0,94 %, o que resulta
numa taxa de juro total de 48,22 %. Em contrapartida, a
taxa de juro a pagar pela Hynix sobre o novo emprés-
timo era de 7 % e sobre a renovagdo do crédito de 6,5 %,
ou seja, um diferencial de taxas de juro de, respectiva-
mente, 41,2 % e 41,7 %.

Se as contribuicdes financeiras forem consideradas sub-
vengdes recorrentes e ndo subvencdes ndo recorrentes a
repartir ao longo do tempo, e se este modelo for apli-
cado ao célculo do montante da vantagem nas contribui-
¢des financeiras em questdo, obter-se-4 uma vantagem de
271,5 mil milhdes de KRW para o novo empréstimo e
de 761,4 mil milhdes para a renova¢io do crédito. Ob-
tém-se, desta forma, subven¢des passiveis de medidas de
compensacio aplicaveis ao volume de negdcios de 6,8 %
para o novo empréstimo e de 19,1 % para a renovagdo
do crédito, em comparagio com os 3,5% e 9,8 %, res-
pectivamente, inicialmente calculados pela Comissdo. Por
conseguinte, a Comissdo considera que a sua abordagem
inicial foi e é razodvel no caso em aprego, dado que o
diferencial de taxas de juro proporcionaria uma vantagem
muito mais elevada do que a mera reparti¢io do valor
nominal dos empréstimos ao longo do tempo. Nestas
circunstincias, a Comissdo utilizou a op¢do mais pru-
dente, a fim de garantir que ndo tinha exagerado o mon-
tante da subven¢do e utilizard o valor nominal como
base para estabelecer um limite ao montante médximo
da vantagem. Tendo em conta estas consideragdes, a
Comissdo havia determinado que o montante da vanta-
gem conferida & Hynix por ambas as medidas, expresso
numa base ad valorem do volume de negdcios, é de
13,3 %.

Assinala-se que, em relagdo a renovagio do crédito, ao
contrdrio do que ¢é referido no considerando 166 do
regulamento que instituiu o direito de compensa¢do de-
finitivo, o montante de obrigacdes convertiveis adquiridas
pelos bancos da op¢do 1 ndo foi deduzido, dado que as
medidas de Maio de 2001 deixaram de ser sujeitas a
medidas de compensagio.

(88)

(89)

(90)

01)

92)

Plano de Recuperacio de Outubro de
2001

Considerou-se que o montante da subvencdo calculado
deste modo para a conversio da divida em capital, a
renovacio do crédito e o novo empréstimo conferiu
uma vantagem pontual importante e foi repartido du-
rante um periodo de cinco anos correspondente ao pe-
riodo normal de amortiza¢io dos activos na inddstria de
DRAM. O montante assim obtido foi entdo atribuido ao
volume de negécios da Hynix durante o periodo de in-
quérito, tendo sido acrescentados os juros baseados na
taxa comercial média em vigor na Coreia durante esse
periodo. O montante revisto expresso numa base ad va-
lorem é de 22,9 %.

1.8. Montante total da subvengdo

Em resumo, o célculo do montante total da subvencio
foi revisto com base nas recomendacdes do painel e
assume a forma seguinte:

Aquisi¢ao
Aumento | Programa dge(;b?ogs_— Plano de
Tipos de | da linha de emis- Vgrtl'veis re-| TecHpera
pos ¢ 1 sdo de L ¢io — Total
subvencdo | de crédito brigacoes | TOVa530 do b
Dja | obrigacdes | ity — Outubro
do KDB Maio de de 2001
2001
— 51% 4,9 % 0% 229% | 329%

2. Prejuizo
2.1. Introdugdo

Nesta parte, sdo apresentadas as conclusdes da nova and-
lise, estabelecidas com base na recomendacio do relat6-
rio do painel relativo a avaliagio do factor «saldrios»
como factor pertinente que influencia a situacdo da in-
distria comunitaria na acep¢do do n.° 5 do artigo 8.° do
regulamento de base (que, nas suas linhas gerais, corres-
ponde ao n.° 4 do artigo 15.° do Acordo SMC).

Todas as outras conclusdes relativas ao prejuizo perma-
necem inalteradas em relagdo ao estabelecido no inqué-
rito inicial, bem como nos regulamentos que instituem o
direito de compensagio provisério e o direito de com-
pensagdo definitivo.

2.2. Saldrios

No inquérito inicial, a CE havia considerado e avaliado o
factor «saldrios», mas concluiu que este ndo era pertinente
para a determinacdo do prejuizo. Todavia, o painel con-
cluiu o seguinte:
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«Sem um registo escrito do processo analitico levado a
cabo pelas autoridades responsaveis pelo inquérito para
avaliar o factor “saldrios”, ndo é possivel determinar se foi
apresentada uma explicacio adequada e fundamentada do
modo como a determinacio do prejuizo efectuada pela
CE ¢é corroborada pelo factos e, consequentemente, se
essa determinacdo era conforme ao n.° 4 do artigo 15.°
Sem esse registo escrito, serfamos obrigados a lancarmo-
-nos em especulagdes post hoc sobre o processo de racio-
cinio com base no qual as autoridades responsaveis pelo
inquérito estabeleceram as suas conclusdes definitivas.
Consideramos que este tipo de exercicio ndo é possivel,
tendo em conta o critério de revisdo previsto no artigo
11.° do Memorando de Entendimento sobre as Regras e
Processos que Regem a Resolugio de Litigios
(MERL).» (52).

Consequentemente, o painel concluiu que a CE infringiu
o disposto no n.° 4 do artigo 15.° do Acordo SMC, por
ndo ter avaliado o factor «saldrios» no 4mbito do exame
do impacto das importacdes objecto de subvencdes na
situacdo da inddstria nacional (®3).

Tendo em conta a conclusdo do painel, a Comissdo pro-
cedeu a uma nova andlise dos dados constantes do pro-
cesso relativamente aos saldrios comunitdrios, quer con-
siderados isoladamente quer em conjunto com 0s outros
factores de prejuizo apresentados no n.° 5 do artigo 8.°
do regulamento de base. Seguidamente, apresenta-se a
avaliacdo do factor «saldrios».

A Comiss3o analisou o custo médio representado pelos
saldrios, por assalariado, para a indistria comunitdria du-
rante o periodo de inquérito, bem como nos trés anos
anteriores. No quadro seguinte, apresentam-se os resulta-
dos indexados (°4):

Custo médio dqs saldrios 1998 1999 2000 2001
por assalariado (PI)
Indice 100 99 115 109

Relatério do painel, ponto 7.360.

Relatério do painel, ponto 7.362.
Dados obtidos na versdo confidencial das respostas ao questionario
e nos balangos dos produtores comunitérios.

(95)

97)

*)

(66

)

O quadro indica que o custo médio representado pelos
saldrios para a indistria comunitdria durante o periodo
considerado variou, tendo diminuido e aumentado ao
longo do tempo. Em 2000, aumentou 15 %, enquanto
em 2001, comparando com 1998, aumentou 9 %. Em
termos globais, o aumento foi inferior a0 aumento do
custo hordrio da mio-de-obra na zona euro durante este
periodo (%°). Por conseguinte, ndo se verificou uma evo-
lugdo salarial anormal durante o perfodo em causa, e
mesmo em caso de evolucdo, esta teve apenas um efeito
muito limitado na situacdo financeira da inddstria nacio-
nal, considerada no seu conjunto (%9).

Além do mais, a Comissio recorda que as DRAM sio
produtos que requerem uma utilizacdo intensiva de capi-
tal, pelo que a mao-de-obra apenas contribui de forma
limitada para o custo de produgdo (ver igualmente o
considerando 41). Consequentemente, este aumento sala-
rial relativamente reduzido quase ndo teve repercussdes
na situagio financeira global da inddstria comunitdria.

Tendo em conta o seu impacto negligencidvel, a ponde-
ragdo do factor «saldrios» a par dos outros factores refe-
ridos no n.° 5 do artigo 8.° do regulamento de base ndo
¢ de molde a alterar a conclusdo segundo a qual a indiis-
tria comunitdria sofreu um prejuizo grave (¢7).

O custo hordrio da mdo-de-obra na zona euro para a economia em

termos globais (excepto os sectores da agricultura, administracdo
publica, educacdo, saide e outros servicos) aumentou 10,5 % entre
1998 e 2001 (ver o Boletim Mensal do BCE relativo a Dezembro de
2001 e a Maio de 2002).

Todavia, pelo menos um produtor comunitdrio de DRAM, a em-
presa Micron, sofreu efeitos negativos a nivel dos saldrios e das
prestacdes, devido as perdas financeiras causadas pelos volumes
consideraveis das importagdes objecto de subvencoes da Hynix efec-
tuadas a pregos que provocaram uma baixa considerdvel dos pregos
de DRAM. Em Outubro de 2001, a Micron suspendeu completa-
mente os aumentos salariais, incluindo os aumentos em funcio do
custo de vida. Além disso, os saldrios dos seus quadros superiores
foram objecto de uma redugdo de 20 %. O programa de partilha
dos lucros pelos assalariados da Micron, ao abrigo do qual 10 % dos
lucros de cada trimestre sio partilhados com os assalariados da
empresa, foi suspenso e os saldrios dos quadros superiores diminui-
ram 10 %. Além do mais, em Dezembro de 2001, todos os assa-
lariados foram colocados em situagdo de suspensdo do trabalho
obrigat()ria de duas a trés semanas, sem remuneracio no caso
daqueles que jd haviam esgotado o subsidio de férias anual. Infor-
macdo da Micron na sequéncia da audicdo, 18 de Fevereiro de 2003,
p. 62. Para além destas reduces salariais e das prestagdes, em
Fevereiro de 2003, a Micron foi obrigada a despedir 10 % (mais
de 1 850 pessoas) dos seus trabalhadores ao nivel de toda a em-
presa (idem), enquanto a Infineon foi «obrigada a reduzir o niimero
de assalariados no quarto trimestre de 2001 em resultado das
perdas relacionadas com as importagdes objecto de subvencdes da
Coreia». Observagdes da Infineon posteriores a audi¢do, 14 de
Margo de 2003, p. 36.

O n.° 5 do artigo 8.° do regulamento de base estabelece o seguinte:
«esta lista ndo é exaustiva e nenhum destes elementos, considerados
isoladamente ou em conjunto, constitui necessariamente uma indi-
cagdo determinante».
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2.3. Conclusdo

Com base no que precede, é confirmada a conclusdo do
considerando 188 do regulamento que instituiu o direito
de compensagio definitivo segundo a qual a indistria
comunitdria sofreu um prejuizo grave na acepgio do
artigo 8.° do regulamento de base.

3. Nexo de causalidade
3.1. Introdugdo

Nesta parte, sdo apresentadas as conclusdes da nova ana-
lise com base nas recomendagdes do relatério do painel
relativamente a ndo imputagdo, as importagdes objecto
de subvencdes, de um eventual prejuizo causado por
outros factores (em especial, a diminuicdo da procura, a
capacidade excedentdria e outras importagdes ndo sub-
vencionadas) na acep¢io do n.° 7 do artigo 8.° do regu-
lamento de base. No ponto 7.437 do seu relatério, o
painel ndo exclui a possibilidade de se concluir que existe
uma relacdo causal entre as importacdes objecto de sub-
vengdes e o prejuizo grave sofrido pela industria comu-
nitdria, mas acrescenta que é necessdrio incluir uma ex-
plicacdo satisfatéria sobre a natureza e a gravidade dos
efeitos prejudiciais dos outros factores, de preferéncia
acompanhada de uma andlise quantitativa, distinguindo-
-as dos efeitos das importagdes objecto de subvencdes.

3.2. Diminuigdo (contracgdo) da procura e recessdo econdmica

O n° 7 do artigo 8.° do regulamento de base (que
corresponde, nas suas linhas gerais, ao n.° 5 do artigo
15.° do Acordo SMC) estabelece que devem ser exami-
nados outros factores conhecidos, para além das impor-
tagdes objecto de subvencdes, que, na mesma, altura
estejam a causar um prejuizo a inddstria comunitdria,
para que os prejuizos por eles causados ndo sejam atri-
buidos as importagdes objecto de subvengdes. Um dos
factores referidos é a «contrac¢do da procuran.

Na alinea e) do ponto 8.1 do seu relatério, o painel
estabelece que a CE ndo assegurou convenientemente
que o prejuizo causado pela «diminui¢do da procura»
ndo era imputado as importagdes objecto de subvengdes.
Esta conclusdo baseia-se nas ilagdes que figuram nos
pontos 7.411 a 7.414 do seu relatdrio, segundo as quais
a «diminui¢do da procura» é sindnimo de «recessio eco-
némica geral».

Consumo

na CE 1998

1999 2000 2001 (PI)

DRAMs em| 16 593 400( 28 961 100| 45 873 600(68 967 600
milhares de
Mbits

Indice 100 175 276 416

(102)
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A Comissdo recorda que, se todos os outros elementos
permanecerem inalterados, a procura (ou seja, a vontade
e a capacidade de obter uma certa quantidade de um
determinado produto) poderd ser considerada equivalente
ao consumo (ou seja, o processo fisico concreto de uti-
lizagdo de um produto, independentemente do estddio de
comercializagdo). O quadro anterior indica o consumo na
CE durante o periodo considerado em termos de Mbits.
A utilizacio desta unidade de medida néo foi contestada
no ambito do painel. Segundo o quadro, devido ao au-
mento constante e significativo do consumo comunitario
real de DRAM durante o periodo considerado, é incor-
recto alegar que o nivel da procura de DRAM na Comu-
nidade diminuiu durante esse periodo. Por conseguinte,
toda a argumentagdo pertinente relativa ao impacto da
«diminui¢do da procura» na situacdo de prejuizo da in-
distria comunitdria (em especial, a nivel dos pregos)
avancada pelo Governo da Coreia é irrelevante, uma
vez que, tal como acima demonstrado, se registou um
aumento da procura. No que respeita ao argumento do
Governo da Coreia e da Hynix de que a alegada dimi-
nui¢do da procura afectou os pregos praticados pela in-
dastria comunitdria, este ndo é fundamentado, tendo em
conta que o nivel da procura ndo diminuiu. Em contra-
partida, as importagdes objecto de subvencdes tiveram
um impacto significativo nos precos praticados pela in-
distria comunitdria e, por conseguinte, na situagio de
prejuizo da mesma (ver considerandos 191 e 192 do
regulamento que instituiu o direito de compensagdo de-
finitivo).

A Hynix e o Governo da Coreia assinalaram que a pro-
cura de DRAM a nivel mundial aumentou apenas 59 %
em 2001, numa altura em que a taxa de crescimento
anual era de 75 %, alegando que, em 2000-2001, se teria
verificado um abrandamento significativo da taxa de cres-
cimento da procura (ver considerando 193 do regula-
mento que instituiu o direito de compensagdo definitivo).
A Comissdo discorda. A Hynix e o Governo da Coreia
referem correctamente a natureza ciclica do mercado de
DRAM (ver considerando 193 do regulamento que insti-
tuiu o direito de compensacdo definitivo). Porém, nos
mercados ciclicos, as taxas de crescimento da procura
variam acentuadamente de um ano para o outro e nio
seria razodvel esperar que a taxa de crescimento da pro-
cura num determinado ano reflectisse a taxa média de
crescimento da procura para um ciclo econémico com-
pleto. Uma forma apropriada de avaliar se o crescimento
da procura abrandou significativamente em 2000-2001,
tendo em conta a natureza ciclica do mercado, consistiria
em comparar a taxa de crescimento da procura verificada
em 2000-2001, altura em que foi atingido o ponto mais
baixo do ciclo, com o crescimento médio da procura
durante os pontos mais baixos dos ciclos anteriores.
Nem a Hynix nem o Governo da Coreia avangaram ar-
gumentos ou apresentaram dados de apoio a essa com-
paracdo. Por conseguinte, a conclusdo de que, em 2000-
-2001, a taxa de crescimento da procura abrandou signi-
ficativamente, atendendo a natureza ciclica do mercado
de DRAM, ndo é corroborada pelos elementos de prova
constantes do processo.
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crescimento da procura na Comunidade abrandou em
2000-2001 em comparagdo com as taxas de crescimento
reais observadas nos anos anteriores. A procura de
DRAM na Comunidade, avaliada em termos de consumo
da CE, aumentou 75 % em 1998-1999, 58 % em 1999-
-2000 e 51 % em 2000-2001. Por conseguinte, embora
se verificasse um aumento constante da procura durante
o periodo considerado, este seguiu-se a uma tendéncia de
diminui¢do. Porém, a taxa de crescimento da procura
continuou a ser significativa durante o PI (51 %).

A tendéncia para a diminui¢do do crescimento da pro-
cura foi mais acentuada entre 1999 e 2000 (periodo em
que o crescimento diminuiu 17 pontos percentuais) do
que entre 2000 e o PI (periodo em que o crescimento da
procura diminuiu 8 pontos percentuais). Esta evolucdo
do crescimento da procura deve ser avaliada em compa-
ragdo com a evolugdo dos pregos de venda praticados
pela inddstria comunitdria, causa principal do prejuizo
sofrido durante o periodo considerado (ver consideran-
do 188 do regulamento que instituiu o direito de com-
pensagdo definitivo). Concretamente, durante 1999-
-2000, o crescimento da procura diminuiu consideravel-
mente, ou seja, 23 %, embora o preco de venda médio
praticado pela inddstria comunitdria tenha diminuido
apenas 5 %. Inversamente, entre 2000 e o PI, o cresci-
mento da procura diminuiu moderadamente, ou seja,
12 %, mas o prego de venda médio praticado pela indis-
tria comunitaria entrou em queda livre, tendo diminuido
77 % (ver considerando 128, bem como o quadro perti-
nente do regulamento que instituiu o direito de compen-
sacdo provisorio). Se o abrandamento do crescimento da
procura tivesse causado prejuizo, seria de esperar uma
diminui¢do mais acentuada dos precos de venda pratica-
dos pela inddstria comunitdria no periodo em que se
verificou a diminuicio mais acentuada do crescimento
da procura. Os elementos de prova constantes do pro-
cesso ndo revelam a existéncia de qualquer relagdo entre
a evolugdo do crescimento da procura e a evolugio dos
precos de venda praticados pela indistria comunitdria.
Conclui-se, por conseguinte, que ndo existe uma relagio
aparente entre o crescimento da procura e os precos de
venda praticados pela inddstria comunitdria, susceptivel
de demonstrar que o crescimento da procura contribuiu
para o prejuizo sofrido pela industria comunitaria.

Esta abordagem corrobora as conclusdes dos recentes
painéis da OMC que analisaram as determinagdes relati-
vas a ndo imputacdo. Concretamente, os painéis da OMC
confirmaram as conclusdes de nio imputagdo nos casos
em que os elementos de prova constantes do processo
tinham revelado que o factor em questdo ndo podia ter
causado prejuizo, uma vez que a sua evolugdo era inde-
pendente da evolu¢do dos principais indicadores da in-
diistria nacional. Concretamente, no litigio relativo ao

(107)

corroborar a conclusio das autoridades responsdveis pelo
inquérito relativo as barras laminadas a quente, segundo
a qual os aumentos dos custos ndo haviam causado pre-
juizo, dado que a evolucdo da margem de exploragio
(um indicador essencial de rentabilidade) nio estava li-
gada a evolugio do Custo dos Produtos Vendidos
(«<CPV») (¢%). Do mesmo modo, o painel determinou que
a conclusdo das autoridades responsdveis pelo inquérito
sobre as barras de ago inoxiddvel no que respeita a pro-
cura como factor de prejuizo ndo satisfazia o requisito de
ndo imputagdo, embora tenha assinalado que as referidas
autoridades poderiam ter cumprido esse requisito através
de uma «explicagio fundamentada e adequada», demons-
trando simplesmente que a evolugdo da procura ndo estd
ligada & evolugdo de uma varidvel fundamental compro-
vadora da situacdo da inddstria nacional (°9).

Tendo em conta o que precede, a Comissio considera
que a nova determinagio satisfaz o requisito de ndo
imputacdo previsto no n.° 7 do artigo 8.° do regula-
mento de base (que corresponde, nas suas linhas gerais,
ao n.° 5 do artigo 15.° do Acordo SMC) relativamente ao
crescimento da procura, pois demonstra que, durante o
periodo considerado, a evolucio do crescimento da pro-
cura foi independente da evolucdo dos precos de venda
praticados pela inddstria comunitdria. A Comissdo consi-
dera igualmente que a nova determinagdo satisfaz o re-
quisito de ndo imputagdo relativamente a diminui¢do do
nivel da procura, pois demonstra que durante o periodo
considerado néo se verificou uma diminui¢do da procura.

(°®) «[O] painel considera que a conclusio da USITC de que as altera-

¢des verificadas nos custos dos factores de produ¢do nido tinham
causado um prejuizo grave estava provavelmente correcta. Se, efec-
tivamente, o CPV desempenhou um papel importante na situagio
da inddstria nacional, seria de supor que os lucros de exploragio
aumentassem enquanto o CPV diminufa [...]. Porém, tal como
indicado no gréfico seguinte, obtido a partir de dados fornecidos
pela USITC, a evolugdo da margem de exploracdo parece ser inde-
pendente da evolugdo do CPV.». Relatério do painel, United States
— Definitive Safeguard Measures on Imports of Certain Steel Pro-
ducts (Estados Unidos da América — Medidas de Salvaguarda de-
finitivas aplicadas as importagdes de certos produtos sidertirgicos),
WT/DS248/R, WT/DS249/R, WT/DS251/R, WT/DS252/R,
WT/DS253/R, WT/DS254/R, WT/DS258/R, WT/DS259/R, adop-
tado em 10 de Dezembro de 2003, alterado pelo relatério do 6rgao
de recurso (com base em outras alegacdes), pontos 10.440 e
10.443.

O painel declarou, nomeadamente, o seguinte: «Embora [...] relu-
tante em definir o que poderd constituir uma explicacdo fundamen-
tada e adequada, o painel considera que a USITC poderia, por
exemplo, ter demonstrado que ndo existia uma ligagio entre as
diminui¢des da procura durante o periodo de inquérito e o prejuizo
sofrido nesse caso especifico. Mais concretamente, a USITC poderia
ter explicado que a margem de exploracdo, talvez o factor de
prejuizo mais pertinente a este respeito, havia diminuido indepen-
dentemente da evolugdo da procura. Esta andlise poderia ter sido
reforcada explicando que as diminuicdes verificadas na margem de
exploracdo coincidiam com os aumentos das importa¢des e ndo
com as diminui¢des da procura» (sem sublinhado no original). Re-
latério do painel, United States — Definitive Safeguard Measures on
Imports of Certain Steel Products, WT/DS248/R, WT/DS249/R,
WT/DS251/RWT/DS252/R,  WT/DS253[R,  WT/DS254/R,
WT/DS258/R, WT/DS259/R, adoptado em 10 de Dezembro
de 2003, alterado pelo relatério do 6rgdo de recurso (com base
em outras alegagdes), ponto 10.558.
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3.3. Excesso de capacidade

O painel assinala, no ponto 7.421 do seu relatério, que
os efeitos da capacidade excedentdria e os efeitos das
importacdes objecto de subvengbes na diminui¢do dos
precos devem ser dissociados e distinguidos, independen-
temente da causa dessa capacidade excedentiria.

A Comissdo assinala que o n.° 7 do artigo 8.° do regu-
lamento de base (que corresponde, nas suas linhas gerais,
ao n° 5 do artigo 15.° do Acordo SMC) ndo refere
explicitamente a «capacidade excedentdria». O conceito
¢ analisado nos regulamentos que instituem o direito
de compensagdo provisério e o direito de compensacio
definitivo na medida em que ¢ invocado por algumas das
partes interessadas. Trata-se de um conceito relativo, na
medida em que depende da capacidade disponivel e da
capacidade utilizada — ou seja, do nivel da procura. Por
conseguinte, a «capacidade excedentdria» pode resultar
tanto do aumento da capacidade como da diminuigio
da procura.

A «capacidade excedentdria» como eventual factor de pre-
juizo pode ser examinada no contexto do mercado mun-
dial ou no contexto do mercado comunitério. A Comis-
sdo analisa as duas situacdes descritas a seguir.

Tal como referido no considerando 153 do regulamento
que instituiu o direito de compensa¢do provisério e no
considerando 197 do regulamento que instituiu o direito
de compensagio definitivo, existiu durante alguns anos
uma certa capacidade excedentdria a nivel mundial, no-
meadamente durante o periodo considerado. Durante
esse periodo, ndo foram observadas alteragdes significati-
vas a nivel deste excesso de capacidade, em especial no
final deste perfodo imediatamente anterior ao PL Esta
capacidade excedentdria a nivel mundial poderd ter exer-
cido pressdo sobre os precos durante o periodo conside-
rado e ter assim contribuido para o prejuizo sofrido pela
inddstria comunitdria. Esta conclusdo ndo foi contestada
por nenhuma das partes interessadas.

Todavia, tal como referido no considerando 147 do re-
gulamento que instituiu o direito de compensagio provi-
sorio, a capacidade excedentdria a nivel mundial foi esti-
mada em cerca de 20 % do mercado. A Hynix represen-
tou aproximadamente 17 % da produc¢do mundial du-
rante o PI. Dado que esta empresa estava praticamente
insolvente durante o PI, tendo sobrevivido unicamente
devido as subvencdes concedidas pelo governo coreano,
pode concluir-se que a situagdo de capacidade excedentd-
ria a nivel mundial foi mantida artificialmente através da
concessdo de subvencdes a Hynix. Por conseguinte, o
efeito prejudicial do excesso de capacidade mundial
para a situagdo da inddstria comunitdria resulta das im-
portagdes objecto de subvencdes da Hynix. Este efeito foi
analisado nos considerandos 144 a 149 do regulamento
que instituiu o direito de compensagio provisério e nos
considerandos 191 e 192 do regulamento que instituiu o
direito de compensagido definitivo. A este respeito, o im-
pacto do excesso de capacidade a nivel mundial criado
pela Hynix ndo pode ser considerado um factor distinto
dos efeitos das importacdes objecto de subvengdes.
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De qualquer modo, mesmo que o efeito do excesso de
capacidade a nivel mundial fosse considerado separada-
mente do efeito das importagdes objecto de subvencgdes,
observa-se o seguinte: as informagdes obtidas através das
respostas aos questiondrios dos quatro produtores de
DRAM que colaboraram no inquérito inicial (isto é, Sam-
sung, Hynix, Infineon e Micron, que, no seu conjunto,
representavam cerca de 80 % do mercado mundial de
DRAM) revelam que a respectiva capacidade total em
Mbits aumentou 129 % entre 1999 e 2000 e 85 % en-
tre 2000 e o PL A sua produgio total em Mbits registou
uma evolugdo idéntica: 124 % entre 1999 e 2000 e 81 %
entre 2000 e o PL Por outras palavras, a capacidade ¢ a
produgdo dos quatro maiores produtores a nivel mundial
aumentou consideravelmente mais entre 1999 e 2000,
ano em que a inddstria comunitdria manteve uma rela-
tiva estabilidade dos precos e realizou lucros, do que
entre 2000 e o PI (2001), ano em que sofreu perdas
considerdveis devido a queda dos pregos (ver consideran-
dos 128 e 131, bem como os quadros pertinentes, do
regulamento que instituiu o direito de compensagdo pro-
visorio). Consequentemente, segundo a Comissdo, a ca-
pacidade excedentdria existente a nivel mundial durante o
periodo considerado ndo contribuiu significativamente
para a queda dos precos, nem para o prejuizo grave
sofrido pela industria comunitdria durante o PL

Além do mais, os elementos de prova constantes do
processo demonstram que o excesso de capacidade da
Comunidade n3o foi um factor de prejuizo. Durante
1999-2000, a capacidade da Comunidade aumentou
para mais do triplo (252 %), tendo praticamente dupli-
cado entre 2000 e 2001 (aumentando 92 %). Este au-
mento da capacidade da Comunidade foi acompanhado
de aumentos da producio. Enquanto a utilizacio da ca-
pacidade instalada na Comunidade diminuiu, efectiva-
mente, 28 % entre 1999 e 2000, esta recuperou 4 %
entre 2000 e 2001 (ver considerando 125 e o quadro
pertinente do regulamento que instituiu o direito de
compensagdo provisorio).

A evolugdo da capacidade excedentdria da Comunidade
(definida como o inverso da utilizacgdo da capacidade
instalada) n3o apresenta praticamente qualquer relagdo
com a evolugdo dos precos de venda praticados pela
indastria comunitdria. Concretamente, em 1999-2000,
a capacidade excedentdria da Comunidade aumentou
28 %, mas os precos de venda praticados pela inddstria
comunitdria diminuiram apenas 5 %. Além disso, entre
2000 e 2001, a capacidade excedentdria da Comunidade
diminuiu 4 %, mas os precos de venda praticados pela
inddstria comunitdria entraram em queda livre, dimi-
nuindo 77 % (ver os considerandos 125 e 128, bem
como os quadros pertinentes, do regulamento que insti-
tuiu o direito de compensagdo provisério). Pode concluir-
-se que, se a capacidade excedentdria estivesse ligada a
queda dos niveis dos pregos, o seu aumento significativo
durante 1999-2000 teria conduzido a uma descida acen-
tuada dos precos, enquanto a contrac¢do da capacidade
excedentdria em 2000-2001 teria conduzido ao aumento
dos precos ou, pelo menos, a uma relativa estabilidade a
esse nivel. Os elementos de prova constantes do processo
demonstram o contrdrio. Com efeito, durante 1999-
-2000, verificou-se uma baixa de precos muito
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ligeira, apesar do aumento significativo da capacidade
excedentdria, enquanto entre 2000 e 2001 se verificou
uma baixa de precos substancial ndo obstante a contrac-
¢do da capacidade excedentdria. Este facto contrasta ma-
nifestamente com a estreita relagdo verificada entre a
evolugdo dos precos das importagdes objecto de subven-
¢oes e a evolucdo dos pregos de venda praticados pela
inddstria comunitdria. Com efeito, durante 2000-2001, a
evolugdo dos precos de venda praticados pela inddstria
comunitdria reflecte quase perfeitamente a evolugio dos
precos das importagdes objecto de subvengdes: durante
este periodo, os primeiros diminuiram 74 %, enquanto os
tltimos diminuiram 77 % (ver considerandos 119 e 128
do regulamento que instituiu o direito de compensacio
provisorio).

Os elementos de prova constantes do processo demons-
tram que a evolugdo da capacidade excedentdria da Co-
munidade ndo tem qualquer relacio com a evolugdo dos
principais indicadores da situacdo da indiistria comunitd-
ria. Concretamente, ndo obstante o aumento significativo
da capacidade excedentdria da Comunidade em 1999-
-2000, verificou-se um aumento da rentabilidade da in-
dastria comunitdria, tendo a rentabilidade do investi-
mento e o fluxo de caixa sido positivos. Em contrapar-
tida, em 2001, a inddstria comunitdria sofreu perdas
consideraveis, e a rentabilidade dos investimentos, bem
como o fluxo de caixa, foram negativos, apesar da con-
tracgdo da capacidade excedentdria da Comunidade veri-
ficada em 2000-2001. O desempenho da inddstria co-
munitdria em 2000-2001 em termos de rentabilidade, da
rentabilidade dos investimentos e do fluxo de caixa estio,
na realidade, ligados a evolucdo dos precos das importa-
¢Oes objecto de subvencdes durante este periodo. Tal
como ja referido, na altura em que a inddstria comuni-
taria sofria perdas considerdveis, em 2000-2001, regis-
tando igualmente um fluxo de caixa e uma rentabilidade
dos investimentos negativos, os precos das importagdes
objecto de subveng¢des diminuiram 74 %.

A Hynix alegou que a capacidade excedentdria da Comu-
nidade era outro factor conhecido que contribufa para o
prejuizo grave registado durante o periodo considerado.
Todavia, a evolugdo da capacidade excedentdria da Co-
munidade demonstra que a sua relagdo com a situagdo da
inddstria comunitdria é inexistente ou pouco significativa.
Por conseguinte, a Comissdo conclui que a capacidade
excedentdria da Comunidade nio pode ser considerada
um factor de prejuizo grave causado a indistria comu-
nitdria. Dado que a capacidade excedentdria da Comuni-
dade ndo afectou negativamente a situacio da sua indds-
tria, ndo é necessdrio efectuar uma distincio entre o
alegado prejuizo causado pela capacidade excedentdria e
o prejuizo causado pelas importagdes da Hynix. A Co-
missdo considera que esta conclusio é conforme as con-
clusdes dos recentes painéis da OMC no tocante a revisdo
das determinagdes em matéria de ndo imputagdo descri-
tas no considerando 106.

(118)

(119)

O reexame efectuado ndo revelou qualquer nexo de cau-
salidade entre a capacidade excedentdria e a descida dos
precos ou o prejuizo sofrido pela industria comunitaria.
Em contrapartida, a indudstria comunitdria sofreu perdas
significativas em 2001, num perfodo em que os pregos
das importagdes sujeitas as medidas estavam em queda
livre e em que os volumes dessas importagdes atingiram
um nivel mdximo de penetracdo no mercado comunitd-
rio. Este contraste permite estabelecer que, ao contrdrio
da capacidade excedentdria, os efeitos dos volumes e dos
precos das importagBes sujeitas as medidas sdo uma
causa distinta — que deve ser considerada como tal —
do prejuizo grave sofrido pela inddstria comunitéria.

3.4. Outras importagdes ndo subvencionadas

O painel assinala, no ponto 7.426 do seu relatério, que
ndo existem requisitos no sentido de analisar as impor-
tagdes ndo subvencionadas por pais. No ponto 7.435 do
relatdrio, assinala-se igualmente que deve ser dada uma
explicacdo satisfatoria sobre a natureza e a dimensdo dos
efeitos prejudiciais das importagdes ndo subvencionadas,
distinguindo-os dos efeitos prejudiciais das importacdes
objecto de subvengdes. Por conseguinte, os efeitos das
importagdes ndo subvencionadas foram examinados,
considerando conjuntamente as importagdes de outros
paises para além da Coreia (por exemplo, os Estados
Unidos, o Japdo e Taiwan), bem como as importacdes
da Samsung. No considerando 151 do regulamento que
instituiu o direito de compensagio provisério e os con-
siderandos 194 e 200 do regulamento que instituiu o
direito de compensagdo definitivo, sdo indicadas as taxas
de aumento do volume das importagdes, da parte de
mercado e dos precos médios das importacdes ndo sub-
vencionadas durante o periodo considerado. Estes dados
sdo retomados sob forma indexada no quadro apresen-
tado seguidamente (’%). Tendo em conta o nimero muito
limitado de intervenientes no mercado de DRAM, e por
motivos de confidencialidade, sdo utilizados indices para
demonstrar a evolucdo das tendéncias.

1998 | 1999 | 2000 |2001 (PI)

Importagdes ndo subven- | 100 142 166 233
cionadas em milhares de
Mbits

Parte de mercado das im- | 100 81 60 56
porta¢des ndo subvencio-
nadas

Pre¢o médio das impor- | 100 89 104 48
tacdes ndo subvenciona-

das

(7% Estes dados resultam das respostas confidenciais ao questiondrio

fornecidas pelas empresas que colaboraram no inquérito inicial,
verificadas, bem como de fontes externas acessiveis ao publico
como a Gartner Dataquest e a In-Stat MDR.
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Durante o periodo considerado, as importa¢des ndo sub-
vencionadas aumentaram muito menos do que as impor-
tacdes objecto de subvencdes, ou seja, 133 % em vez de
361 % (ver considerando 177 e o quadro pertinente do
regulamento que instituiu o direito de compensagdo de-
finitivo). Assinala-se que, durante o mesmo periodo, o
consumo comunitdrio aumentou 316 %. Por conseguinte,
enquanto a taxa de aumento das importagdes ndo sub-
vencionadas representou apenas uma reduzida parte da
taxa de aumento do consumo comunitdrio, as importa-
¢des objecto de subven¢Bes aumentaram muito mais do
que o consumo comunitdrio. Por conseguinte, durante o
periodo considerado, a parte de mercado detida pelas
importacdes ndo subvencionadas diminuiu 44 %, en-
quanto a parte de mercado das importagdes objecto de
subvencdes aumentou 20 % (ver considerando 185 e o
quadro pertinente do regulamento que instituiu o direito
de compensagdo definitivo). Se a parte de mercado detida
pelas importagdes ndo subvencionadas durante o periodo
considerado diminuiu consideravelmente, o que foi de-
monstrado pelos factos acima expostos, pode concluir-se
que as importacdes ndo sujeitas as medidas ndo prejudi-
caram, pelo seu volume, a inddstria comunitdria.

Os elementos de prova constantes do processo revelam
igualmente que as importa¢des ndo sujeitas as medidas
ndo causaram prejuizo a inddstria comunitdria devido
aos seus precos. Durante o PI, os precos das importacdes
ndo subvencionadas excederam, nio s6 os precos das
importagdes objecto de subvengdes, mas igualmente os
precos de venda praticados pela inddstria comunitéria.
Em especial, durante o P, o preco médio das importa-
¢des ndo subvencionadas foi superior, em 19 %, ao prego
médio das importacdes objecto de subvencdes e em 24 %
ao prego de venda médio praticado pela inddstria comu-
nitdria. Além do mais, durante o periodo considerado,
verificou-se uma queda dos precos das importagdes nio
subvencionadas, mas muito inferior a queda dos pregos
das importagdes objecto de subvengdes e dos precos
praticados pela inddstria comunitdria. Em especial, du-
rante o periodo considerado, o pre¢o médio das impor-
tagdes ndo subvencionadas diminuiu 52 %. Em contra-
partida, durante esse periodo, o preco médio das impor-
tacdes objecto de subvencdes diminuiu 80 % (ver consi-
derando 178 e o quadro pertinente do regulamento que
instituiu o direito de compensacdo definitivo), enquanto
o preco de venda médio praticado pela inddistria comu-
nitdria diminuiu 79 % (ver considerando 128 e o quadro
pertinente do regulamento que instituiu o direito de
compensagio provisorio). Tendo em conta os factos
acima expostos, pode concluir-se que os precos das im-
portacdes ndo subvencionadas ndo afectaram negativa-
mente os precos de venda praticados pela inddstria co-
munitaria.

Tal como em relagdo a capacidade excedentdria, ndo foi
demonstrado qualquer nexo de causalidade entre as im-
portacdes sujeitas as medidas e a diminuicdo dos pregos
praticados pela industria comunitdria ou o prejuizo que
lhe foi causado. Simultaneamente, verificou-se uma dete-

(123)

(124)

(125)

(126)

rioragdo evidente do desempenho da inddistria comunita-
ria, enquanto os volumes das importacdes objecto de
subvencdes aumentaram constantemente, tendo os seus
pregos provocado uma subcotagdo do produto comuni-
tirio similar. Este contraste permite estabelecer que os
volumes das importagdes objecto de subvengdes e os
efeitos a nivel dos pregos sio uma causa distinta do
prejuizo grave sofrido pela industria comunitdria, em
comparacdo com as importacdes ndo sujeitas as medidas.

Por conseguinte, a Comissdo considera que a sua nova
determinacdo satisfaz o requisito de ndo imputacio pre-
visto no n.° 7 do artigo 8.° do regulamento de base (que,
nas suas linhas gerais, corresponde ao n.° 5 do artigo 15.°
do Acordo SMC) em relacio as importacdes ndo sujeitas
as medidas, pois separa e faz uma distingdo entre este
factor e as importacdes objecto de subvencdes e demons-
tra que, durante o perfodo considerado, as importacdes
ndo sujeitas as medidas ndo causaram um prejuizo grave
a indistria comunitdria, devido ao seu volume ou aos
seus precos.

3.5. Conclusdo

Sempre que tal se afigurou adequado, foram analisados
de novo separadamente os eventuais efeitos da diminui-
¢do da procura, da capacidade excedentdria e das outras
importacdes ndo subvencionadas, tendo-se considerado
que nenhum prejuizo eventual causado por estes factores
havia sido atribuido as importagdes objecto de subven-
¢des na acepgdo do n.° 7 do artigo 8.° do regulamento
de base. E igualmente confirmado que as importagdes
objecto de subvencdes, devido aos efeitos referidos nos
considerandos 144 a 149 do regulamento que instituiu o
direito de compensacdo provisério e nos consideran-
dos 191 e 192 do regulamento que instituiu o direito
de compensagdo definitivo, causaram um prejuizo grave
a indGstria comunitdria na acep¢do do n.° 6 do artigo 8.°
do regulamento de base.

4. Interesse da Comunidade

O relatério do painel ndo altera o teor nem as conclusdes
dos considerandos 206 a 209 do regulamento que insti-
tuiu o direito de compensagdo definitivo.

D. MEDIDAS REVISTAS

Nem o relatério do painel nem as conclusdes revistas
dizem respeito & Samsung, uma vez que se verificou
que essa empresa beneficiava de subvencdes, tendo-lhe
sido atribuida uma taxa de direito nulo no inquérito
inicial. O montante da subvengdo revisto para a Hynix
foi considerado inferior ao nivel necessirio para a elimi-
nagdo do prejuizo estabelecido durante o inquérito ini-
cial, pelo que a taxa revista do direito de compensacio
deve basear-se no montante revisto da subvengio ex-
presso ad valorem, ou seja, 32,9 %.
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(127) Assinala-se que a taxa revista do direito para a Hynix também esta questio ndo faz parte das medidas adopta-
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deve ser a taxa estabelecida no Regulamento (CE) n.°
2116/2005.

O Governo da Coreia, a Hynix e os produtores comuni-
tarios Infineon e Micron foram informados das conclu-
sdes da nova andlise, tendo-lhes sido dada a possibilidade
de apresentarem observagdes e de serem ouvidos. Todos
apresentaram observagdes (71).

O Governo da Coreia alega, em geral, que as conclusdes
revistas ndo observam adequadamente as recomendagdes
do painel, o que é contestado pela Comissdo, pelos mo-
tivos apresentados no presente regulamento. A Comissdo
ndo concorda com o facto de o direito revisto ter neces-
sariamente de ser inferior ao direito inicial, embora assi-
nale que, no caso em aprego, o é. O Governo da Coreia
alega especificamente que a Comissdo deveria ter utili-
zado sete bancos, relativamente ao empréstimo sindi-
cado, como valor de referéncia. A Comissdo discorda
pelos motivos apresentados nos considerandos 16 a 24.
O Governo da Coreia alega ainda que a Comissdo deveria
ter procedido de forma diferente para calcular os valores
de referéncia. Tendo em conta as observacdes do Go-
verno da Coreia, a Comissdo efectuou alguns ajustamen-
tos aos seus calculos, tal como demonstrado no presente
regulamento. Pelos motivos apresentados no presente re-
gulamento, os restantes aspectos dos célculos permane-
cem inalterados. Por tltimo, o Governo da Coreia alega
que a nova determinagio de prejuizo da Comissdo ndo
separa nem distingue os efeitos de outros factores conhe-
cidos, em especial no que respeita a recessdo econdmica,
a capacidade excedentdria e a outras importacdes nio
subvencionadas. A Comissdo discorda pelos motivos
apresentados nos considerandos 100 a 123.

A Hynix retoma os argumentos do Governo da Coreia
analisados no considerando anterior, alegando igual-
mente que o prazo no qual os direitos deveriam ser
aplicados devia ter terminado em 1 de Janeiro de
2006. Esta questdo ndo foi objecto de litigio ou de re-
comendagdes no ambito do painel da OMC, pelo que
ndo faz parte das medidas adoptadas para respeitar as
recomendacdes do painel incluidas no presente regula-
mento. O presente regulamento ndo altera a data de
caducidade iminente do regulamento que instituiu o di-
reito de compensagio definitivo. A questdo relativa a
caducidade antecipada da medida é eventualmente do
foro de um reexame intercalar e ndo da aplicagio do
relatério do painel. A Hynix argumentou ainda que a
taxa revista do direito deve ser aplicada com efeitos re-
troactivos a contar da data em que as medidas foram
instituidas pela primeira vez. A Comissdo considera que

(1) Carta do Governo da Coreia de 13 de Fevereiro de 2006; carta da
Hynix de 14 de Fevereiro de 2006; carta da Infineon de 13 de
Fevereiro de 2006; carta da Micron de 13 de Fevereiro de 2006,
contendo os elementos de prova de 1 a 27, incluindo um relatério
técnico elaborado pelo Professor J. Hausman de 13 de Fevereiro
de 2006.

(131)

(132)

(133)

das para respeitar as recomendacdes do painel e, de
qualquer modo, discorda desta posi¢do. No quadro juri-
dico em vigor, nada obriga a Comissdo a aplicar o direito
revisto com efeitos retroactivos, limitando-se o painel a
recomendar a conformidade da medida, objectivo que é
atingido pelo presente regulamento.

A Infineon concorda no seu conjunto com as conclusdes
revistas. Todavia, argumenta que a Comissdo deve insti-
tuir um direito mais elevado, com base num valor de
referéncia de substituicio e na determinacdo inicial de
prejuizo, em vez do direito mais baixo instituido pelo
presente regulamento. A Comissio ponderou devida-
mente este pedido, embora, pelos motivos apresentados
no presente regulamento, e devido ao objectivo especifico
do mesmo, nomeadamente a aplicagdo das recomenda-
¢des do painel, ndo tenha alterado a determinacdo inicial
relativa a este ponto.

A Micron também concorda, no essencial, com as con-
clusdes revistas, referindo a este respeito factos e elemen-
tos de prova que, nas suas linhas gerais, corroboram as
conclusdes da Comissdo, nomeadamente o relatdrio téc-
nico elaborado pelo Professor J. Hausman. Por conse-
guinte, as observagdes da Micron ndo exigem qualquer
alteracio das conclusdes. A Micron argumenta igual-
mente que a Comissdo deve reiterar, com base num
precedente existente na OMC, que o Governo da Coreia
deu instruiu ou coagiu os bancos no sentido de partici-
parem no programa de reestruturacio de Maio de 2001,
devendo a Comissdo aplicar medidas de compensacio
para contrabalangar as subvengdes concedidas pelos po-
deres publicos. A Comissdo ponderou devidamente esta
observagio, que, em principio, é fundamentada. Todavia,
tal como referido no presente regulamento, o programa
de reestruturagio de Maio de 2001 ndo seria, de qualquer
modo, objecto de compensacio, dado que as vantagens
por ele conferidas seriam, no essencial, contabilizadas
juntamente com as do programa de Outubro de 2001.
Essencialmente por este motivo, a Comissdo decidiu nio
voltar a analisar estas questdes no presente regulamento
de execugio.

Todas as observacdes apresentadas pelas partes interessa-
das foram consideradas e tidas devidamente em conta
sempre que tal se afigurou adequado. Todavia, certas
observagdes ndo eram abrangidas pelo dmbito de aplica-
¢do do presente regulamento, que se destina unicamente
a aplicar as recomendacdes do ORL. Por conseguinte, tais
observagdes ndo conduziram a quaisquer alteragdes do
presente regulamento,
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ADOPTOU O PRESENTE REGULAMENTO: NO de re. | Txa do
N.° Descri¢do do produto/origem f P direito
X erencia (%)
Artigo 1.°
O Regulamento (CE) n.° 1480/2003 ¢ alterado do seguinte 3 | DRAM em forma de combina¢des mal- | D012 32%
modo: tiplas origindrias de paises distintos da
Republica da Coreia que contém DRAM
o : o . . sob forma de reticulos ou pastilhas efou
1. O n.° 2 do artigo 1.° passa a ter a seguinte redaccio: montagens DRAM origindrias de pafses
) distintos da Reptiblica da Coreia ou ori-
«2. A taxa do direito de compensac¢do definitivo aplicavel gindrias da Reptiblica da Coreia e fabri-
ao preco liquido, franco-fronteira comunitdria, do produto cadas por todas as empresas excepto a
ndo desalfandegado, é a seguinte: Samsung e que representem pelo menos
10 %, mas menos de 20 %, do prego
franco-fronteira comunitdria das DRAM
Taxa do Cédigo em forma de combinagdes multiplas
Produtores coreanos direito adicional
%) TARIC
Samsung Electronics Co., Ltd («Samsung») 0% A437 4 [,)RAM em ff)gna de cofmblna.l(;c‘)es mdl- | D013 6,5 %
24th Fl, Samsung Main Bldg t1p1a§ origindrias qe paises dlAstmtos da
250, 2-Ga, Taepyeong-Ro Republica da Coreia que contém DRAM
Jun g’—Gu S’e oul sob forma de reticulos ou pastilhas efou
’ montagens DRAM origindrias de paises
Hynix Semiconductor Inc. 32.9% A693 distintos da Reptiblica da Coreia ou ori-
891, Daechidong gindrias da Reptiblica da Coreia e fabri-
Kangnamgu, Seoul cadas por todas as empresas excepto a
Samsung e que representem pelo menos
Todas as restantes empresas 32,9 % A999>. 20 %, mas menos de 30 %, do_preco
franco-fronteira comunitdria das DRAM
em forma de combinagdes mdltiplas
2. O n.° 3 do artigo 1.° passa a ter a seguinte redac¢io: 5 | DRAM em forma de combinacdes mdl- | D014 9.8 %
tiplas origindrias de paises distintos da
«3. No momento da apresentacdo as autoridades aduanei- Reptiblica da Coreia que contém DRAM
ras dos Estados-Membros da declaragdo aduaneira de intro- sob forma de reticulos ou pastilhas efou
ducdo em livre pritica das DRAM em forma de combinacdes montagens DRAM origindrias de paises
multiplas, o declarante deve indicar na casa n.° 44 do Do- distintos da Republica da Coreia ou ori-
cumento Administrativo Unico ((DAU») o ntimero de refe- gindrias da Repiblica da Coreia ¢ fabri-
réncia correspondente 3 descrigdo e A origem do produto gadas por todas as empresas ?Xcepto a
apresentadas no quadro seguinte. A taxa do direito de com- B%H(;Sung ¢ que reprzsemeni peo menos
~ S . P 6, mas menos de 40 %, do prego
pensago def1{11F1V0 aplicavel ao prego liquido, franc9—fr0n— franco-fronteira comunitiria das DRAM
teira comunitdria, do produto ndo desalfandegado, é a se- em forma de combinacdes multiplas
guinte:
Taxa do 6 DRAM em f?ma de co}mbinz:}g(.)es mal- | D015 13,1%
N.° Descrigdo do produto/origem Nf'o d €I direito t1p1a§ originarias ‘.ie paises d£5tlntos da
erencia %) Reptiblica da Coreia que contém DRAM
sob forma de reticulos ou pastilhas efou
1 | DRAM em forma de combinagdes mal- | D010 0% montagens DRAM .originérias .de pal'se.s
tiplas origindrias de paises distintos da d}St}f{tOS da Rep’ub!lca da Coreia ou ori-
Republica da Coreia que contém DRAM gindrias da Reptiblica da Coreia e fabri-
sob forma de reticulos ou pastilhas efou cadas por todas as empresas excepto a
montagens DRAM origindrias de paises Samsung e que representem pelo menos
distintos da Republica da Coreia ou ori- 40 %, mas menos de 50%, do_preco
gindrias da Reptblica da Coreia e fabri- franco-fronteira comunitdria das DRAM
cadas pela Samsung em forma de combinagdes multiplas
2 | DRAM em forma de combinacdes mil- | DO11 0% 7 | DRAM em forma de combina¢des mil- | D016 |16,4 %».
tiplas origindrias de paises distintos da tiplas origindrias de paises distintos da
Republica da Coreia que contém DRAM Republica da Coreia que contém DRAM
sob forma de reticulos ou pastilhas efou sob forma de reticulos ou pastilhas e/ou
montagens DRAM origindrias de paises montagens DRAM origindrias de paises
distintos da Reptblica da Coreia ou ori- distintos da Republica da Coreia ou ori-
gindrias da Republica da Coreia e fabri- gindrias da Republica da Coreia e fabri-
cadas por todas as empresas excepto a cadas por todas as empresas excepto a
Samsung e que representem menos de Samsung e que representem pelo menos
10 % do prego franco-fronteira comuni- 50 % do prego franco-fronteira comuni-
tiria das DRAM em forma de combina- taria das DRAM em forma de combina-
¢des miltiplas ¢des multiplas
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3. O n.° 5 do artigo 1.° passa a ter a seguinte redacgdo:

«5.  Se o nimero de referéncia previsto no n.° 3 ndo for
indicado no DAU ou se a declaracio aduaneira nio for
acompanhada da declaragdo prevista nos casos referidos no
n.° 4, as DRAM em forma de combinac¢des mdltiplas serdo
consideradas, excepto se forem apresentados elementos de
prova em contririo, origindrias da Republica da Coreia e
fabricadas por todas as empresas excepto a Samsung, de-
vendo ser-lhes aplicado o direito de compensacdo a taxa
de 32,9 %.

Nos casos em que algumas das DRAM sob forma de reticu-
los ou pastilhas efou montagens DRAM integradas em
DRAM em forma de combinag¢des miiltiplas ndo apresentem
uma marcagdo clara e os respectivos fabricantes ndo sejam
claramente identificaveis a partir da declaracio exigida no
n° 4, essas DRAM sob forma de reticulos ou pastilhas
e/ou montagens DRAM sdo consideradas, excepto se forem
apresentados elementos de prova em contrdrio, origindrias
da Republica da Coreia e fabricadas por empresas sujeitas

ao direito de compensacdo. Nesses casos, a taxa do direito
de compensacio aplicivel as DRAM em forma de combina-
¢des multiplas serd calculada com base na percentagem re-
presentada pelo prego liquido, franco-fronteira comunitdria,
das DRAM sob forma de reticulos ou pastilhas efou monta-
gens DRAM origindrias da Reptblica da Coreia a partir do
preco liquido, franco-fronteira comunitdria, das DRAM em
forma de combinagdes multiplas, tal como estabelecido no
quadro apresentado no n.° 3, pontos 2 a 7. Todavia, se o
valor das DRAM sob forma de reticulos ou pastilhas efou
montagens DRAM acima referidas for tal que se determina
que as DRAM em forma de combinagdes mdltiplas nas quais
estdo integradas sio de origem coreana, é aplicdvel as DRAM
em forma de combina¢des multiplas o direito de compensa-
¢do a taxa de 32,9 %.».

Artigo 2.°

O presente regulamento entra em vigor no dia seguinte ao da
sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

O presente regulamento ¢é obrigatério em todos os seus elementos e directamente aplicdvel em

todos os Estados-Membros.

Feito em Bruxelas, em 10 de Abril de 2006.

Pelo Conselho
A Presidente
U. PLASSNIK



