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KOMISIJOS SPRENDIMAS
2013 m. kovo 20 d.
dél valstybés pagalbos Nr. SA.23420 (11/C, ex NN40/10), kuria Belgija suteiké SA Ducroire
(pranesta dokumentu Nr. C(2013) 1497)
(Tekstas autentiSkas tik olandy ir pranciizy kalbomis)
(Tekstas svarbus EEE)
(2014/274]ES)

EUROPOS BENDRIJY KOMISJJA,

atsizvelgdama i Sutartj dél Europos Sajungos veikimo, ypac i jos 108 straipsnio 2 dalies pirmga pastraipg (1),
atsizvelgdama i Europos ekonominés erdvés susitarima, ypac i jo 62 straipsnio 1 dalies a punktg,

pakvietusi suinteresuotgsias Salis pateikti savo pastabas pagal minétus straipsnius (%) ir atsizvelgdama j tas pastabas,

kadangi:

I. PROCEDURA

(1) 2007 m. birzelio 5 d. [skundo pateikéja] (*) pateiké Europos Komisijai skunda dél 150 mln. EUR pradinio kapi-
talo inaso, kurj akciné bendrové Ducroire (toliau — SA Ducroire) steigimo metu 2004 m. rugséjo mén. gavo i Office
National du Ducroire &(toliau — ONDD).

(2) 2007 m. gruodzio 7 d. rastu Komisija pateiké i§samius klausimus Belgijai. 2008 m. vasario mén. 12 d. Komisija
gavo atsakymus | iuos klausimus, prie kuriy buvo pridéta daug dokumenty bei verslo planas.

(3) 2008 m. rugséjo 9 d. jvyko skundo pateikéjos ir Komisijos tarnyby posédis.

(4) 2008 m. gruodzio 4 d. Komisija perdavé Belgijai nekonfidencialy skundo varianta.

(50 2008 m. gruodzio 12 ir 17 d. skundo pateikéjai buvo perduota nekonfidencialus Belgijos pastaby variantas ir
konkretiis klausimai. Skundo pateikéja i juos atsaké 2009 m. lapkricio 6 d. rastu.

(6) 2010 m. balandzio 21 d. Belgijai buvo pateikta papildomy klausimy, i kuriuos Belgija atsaké 2010 m. liepos
23 d.

(7) 2011 m. vasario 23 d. Komisija nusprendé pradéti Sutarties dél Europos Sgjungos veikimo (toliau — SESV)
108 straipsnio 2 dalyje numatyta oficialig tyrimo procediirg (}) dél toliau nurodyty galimy pagalbos priemoniy:
i) Belgijos valstybés garantijos ONDD parduotinai rizikai; i) vidaus (-y) iStekliy perdavimo(-y) siekiant apdrausti
parduoting rizikg ir iii) ONDD pasirasytojo kapitalo, skirto SA Ducroire parduotinai rizikai apdrausti. Komisija
paragino suinteresuotgsias 3alis pateikti pastabas dél iy priemoniy.

—_

Nuo 2009 m. gruodzio 1 d. EB sutarties 87 ir 88 straipsniai tapo atitinkamai Sutarties dél Europos Sajungos veikimo (SESV) 107
ir 108 straipsniais. Abiejy straipsniy nuostatos i§ esmés sutampa su ankstesniy straipsniy nuostatomis. Siame sprendime nuorodos j
SESV 107 ir 108 straipsnius, jeigu jy yra, turi biiti suvokiamos kaip nuorodos j EB sutarties 87 ir 88 straipsnius. SESV taip pat atlikta tam
tikry terminijos pakeitimy, pvz., terminas ,Bendrija“ pakeistas terminu ,Sajunga“, ,bendroji rinka“ — ,vidaus rinka*“, o ,Pirmosios instan-
cijos teismas® — ,Bendrasis teismas®. Siame sprendime vartojami SESV nustatyti terminai.

OLC163,201161,p.1.

Konfidenciali informacija.

OLC163,201161,p.1.
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(12)

(16)

17)

(18)

2011 m. kovo 17 d. ir 2011 m. balandZio 28 d. jvyko Belgijos institucijy, ONDD, SA Ducroire ir Komisijos
tarnyby posedziai.

2011 m. geguzés 4 d. Belgijos institucijos paprasé keturiomis savaitémis pratesti atsakymo i sprendimg pradéti
oficialig tyrimo procediira (toliau — sprendimas pradéti tyrimg) pateikimo terming. 2011 m. geguzés 5 d. Komisija
pranesé Belgijos institucijoms, kad nepriestarauja praSymui pratesti terming, ir paprasé pateikti papildomos infor-
macijos, susijusios su 2011 m. balandzio 28 d. posédziu.

2011 m. birzelio 1 d. Belgijos institucijos pateiké atsakymg j Komisijos sprendime pradéti tyrima iSdéstytas
pastabas ir suformuluotus klausimus. Jy atsakymo priedai buvo pateikti 2011 m. birzelio 9 ir 10 dienomis.

Gavusi §j atsakymg, 2011 m. liepos 27 d. Komisija paprasé pateikti papildomos informacijos.

Siekdamos parengti atsakymg j Komisijos klausimus Belgijos institucijos atitinkamai 2011 m. rugséjo 26 ir
spalio 18 d. surengé du techninius posédzius su Komisijos tarnybomis ir pagalbos gavéju. Papildomg informacija
Siuose posédziuose gvildentomis temomis Belgija pateiké 2011 m. lapkri¢io 14 d.

2011 m. gruodzio 5 d. Belgijos institucijos pateiké atsakymg i Komisijos 2011 m. liepos 27 d. klausimus.

2012 m. balandzio 23 d. Komisija paprasé patikslinti jvairig pateikta informacija, Belgijos institucijos tai padaré
2012 m. geguZés 16 d.

2012 m. geguzés 21 d. jvyko Belgijos institucijy, ONDD, SA Ducroire ir Komisijos tarnyby posédis, o po jo
2012 m. geguzés 31 d. Belgijos institucijos pastu atsiunté papildomus paaiskinimus. 2012 m. birZelio 14 d. raste
Belgijos institucijos dar kartg iSreiské savo pozicija dél Komisijos kvestionuotos kapitalo skyrimo priemonés.

II. ISSAMUS PAGALBOS APRASYMAS
IL.1. PAGALBOS GAVEJAS IR JO VEIKLA

ONDD yra ,savarankiSka vieoji istaiga®, veikianti kredito draudimo rinkoje ir gaunanti Belgijos valstybés parama
bei garantija.

Iki 2003 m. rugpjacio 31 d. visg veikly ONDD vykdé savo vardu, naudodamasi valstybés garantija. Nei trumpa-
laikio ir ilgalaikio kredito draudimo apskaita, nei parduotinos ir neparduotinos rizikos apskaita nebuvo vykdoma
atskirai. Komisijos komunikate valstybéms naréms pagal Europos Bendrijos sutarties 93 straipsnio 1 dalj dél
Sutarties 92 ir 93 straipsniy taikymo trumpalaikiam eksporto kredito draudimui (toliau — Komunikatas dél
eksporto kredito draudimo) () parduotina rizika apibiidinama kaip skolininkams tenkanti komerciné ir politiné
rizika, kurios laikotarpis yra trumpesnis nei dveji metai (°), nustatyta vienoje i§ Europos Sajungos Saliy arba tam
tikrose EBPO 3alyse, biitent Australijoje, Kanadoje, Islandijoje, Japonijoje, Naujojoje Zelandijoje, Norvegijoje, Svei-
carijoje ir Jungtinése Amerikos Valstijose (°).

2003 m. rugséjo 1 d. ONDD atidaré vadinamaja komercing saskaita, kuriai, pasak Belgijos institucijy, negaliojo
valstybés garantija, nuo tos dienos taikyta visai su trumpalaike rizika susijusiai veiklai. Tada i $ig komercing
saskaitg buvo pervesta [45-70] mln. EUR suma, reikalinga siekiant gauti Belgijos draudimo prieZifiros institucijos
Office de Controle des Assurances (toliau — OCA) patvirtinima. Administruojant $ig komercing saskaita nebuvo
vykdoma atskira parduotinos ir neparduotinos rizikos apskaita.

(*) OL C 281,1997 9 17, p. 4. Nuo 2013 m. sausio 1 d. Komisija taiko naujaji Komunikatg valstybéms naréms dél Sutarties dél Europos
Sajungos veikimo 107 ir 108 straipsniy taikymo trumpalaikiam eksporto kredito draudimui, paskelbta 2012 m. gruodzio 19 d.
(OLC392,20121219,p. 1).

(°) Skolininkai gali biiti ir valstybiniai, ir nevalstybiniai.

(°) Zr. Komunikato dél eksporto kredito draudimo 2.5 punktg.
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(19) 2004 m. geguzés ménesj ONDD nusprendé esamg trumpalaikio kredito draudimo veiklg perduoti savo patronuo-
jamajai jmonei ir tuo tikslu jsteig¢ SA Ducroire. Pasak Belgijos institucijy, sprendimas jsteigti SA Ducroire buvo
priimtas siekiant atitikti Komunikato dél eksporto kredito draudimo nuostatas, kuriomis valstybés narés ragi-
namos i§ dalies pakeisti savo eksporto kredito draudimo tvarkg, kad eksporto kredito draudimo jistaigy parduo-
tinai rizikai nebebiity skiriama valstybés parama.

(20)  Sprendimas jsteigti SA Ducroire ir $iai bendrovei skirti 150 mln. EUR kapitalg buvo priimtas 2004 m. geguzés 11 d.
valdybos posédyje, vadovaujantis ONDD parengtu 2005-2007 m. verslo planu, kuriame buvo numatyti du scena-
rijai: A scenarijus, apibiidintas kaip ,realistinis“, pagristas esama padétimi ir apdrausty sumy augimu 3 proc., ir
B scenarijus, apibadintas kaip ,dinamiskasis“, pagristas iniciatyviu pozifiriu j rinkos uzkariavimg — prielaida, kad ji
iSaugs dvigubai daugiau nei numatyta realistiniame scenarijuje, t. y. 6 proc. ()

(21)  SA Ducroire buvo jsteigta 2004 m. rugséjo 23 d. aktu ir tg pacig dieng ONDD suteiké jai 150 mln. EUR pasirasy-
taji kapitala. 100 mln. EUR i3 Sios sumos buvo apmokéta nedelsiant, o likusi 50 mln. EUR dalis — 2009 m.

(22) 2005 m. sausio 1 d. ONDD perdavé savo trumpalaikés rizikos portfelj SA Ducroire, kuri nuo tos dienos pradéjo
savo veikla. Pati ONDD toliau valdo ilgalaike rizika.

(23)  Taigi SA Ducroire valdo visa parduoting rizika vadovaudamasi Komunikatu dél eksporto kredito draudimo (pagal
apibréztj tokia rizika yra trumpalaiké) ir tokig neparduoting trumpalaike rizika, kaip trumpesnio nei dvejy mety
laikotarpio rizika, tenkanti skolininkams, jsteigtiems ne EBPO 3alyse.

(24) 2007 m. uz [12-14] miln. EUR SA Ducroire jsigijo 33 proc. Komercni Uvérovd pojistovna EGAP (KUP) (Cekijos
eksporto kredito draudimo institucijos komercinio padalinio) kapitalo. Jis buvo isigytas kartu su SACE BT,
kuri irgi isigijo 33 proc. KUP kapitalo. 2009 m. SA Ducroire perpirko visa SACE BT priklausiusia KUP kapitalo
dalj uz [0-20] mln. EUR. Taip SA Ducroire isigijo 66 proc. KUP kapitalo uz bendra [10-35] mln. EUR suma.
12 miln. EUR i§ Sios sumos dokumentuose buvo pripazinta akcinio kapitalo dalies nuostoliu (investicijos verté
buvo sumazinta).

II.2. SKUNDAS

(25) 2007 m. birzelio 5 d. Komisijai buvo pateiktas skundas. Pasak skundo pateikéjos, ONDD kapitalo jnasa suteiké
tokiomis sglygomis, kokiy privatus investuotojas negaléty sudaryti. Pirma, SA Ducroire pelningumas, kurio tikétasi
jnesant kapitalg, neatitinka privataus investuotojo likesCiy. Antra, SA Ducroire skirtas kapitalas yra didesnis uz
kitiems sektoriaus veiklos vykdytojams reikalinga kapitalg tiek vertinant pagal maziausiai tinkamai nuosavy lésy
sumai taikytinas rizikos ribojimo taisykles, tiek pagal mokumo koeficiento (grynyjy jmoky ir nuosavy lésy
santykio) vidurkj. Pasak skundo pateikéjos, vien dél ,perteklinés kapitalizacijos“ 2004 m. SA Ducroire ir SACE BT
2006 m. antrgjj pusmetj galéjo ,nebijodami jokios konkurencijos* pateikti jungtinj 66 proc. KUP akcijy pirkimo
pasitlyma.

I1.3. PRIEZASTYS, DEL KURIU PRADETA PROCEDURA
(26) 2011 m. vasario 23 d. pradétas tyrimas dél $iy priemoniy:

a) Belgijos valstybés garantijos, taikytos ONDD parduotinai rizikai (toliau — 1 priemoné);

b) galimo vidaus (ONDD) lésy perkélimo i§ neparduotinos rizikos draudimo veiklos j parduotinos rizikos drau-
dimo veikla (prie§ perduodant trumpalaikés rizikos draudimo veikla bendrovei SA Ducroire) (toliau — 2 prie-
mone).

() Zr.2011 m. birzelio 1 d. Belgijos institucijy pateikty ,Belgijos pastaby dél Europos Komisijos 2011 m. vasario 24 d. sprendimo* 8 priedo
p. 601ir 69.
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I3 tikryjy, priesingai negu nustatyta Komunikato dél eksporto kredito draudimo 4.3 punkte, tuo metu, kai
ONDD vykdé parduotinos rizikos draudimo veikla, parduotinos rizikos draudimas joje nebuvo valdomas ir jo
apskaita nebuvo tvarkoma atskirai nuo neparduotinos (trumpalaikés) rizikos draudimo. Komunikato dél
eksporto kredito draudimo 4.3 punkte teigiama, kad valstybés paramg gaunantys kredito draudikai turi
Latskirai valdyti savo draudZiamg parduoting rizikg ir neparduoting rizikg, draudziamg valstybés sgskaita arba su vals-
tybés garantija, bei tvarkyti jy atskirg apskaitg, taip parodydami, kad drausdami parduoting rizikg, jie nesinaudoja vals-
tybés pagalba“;

c) ONDD kapitalo (150 mln. EUR pasiradytojo kapitalo) skyrimo 2004 m. savo patronuojamajai jmonei
SA Ducroire (toliau — 3 priemoné).

(27) Nusprendus pradeéti tyrima dél 3 priemonés padaryta ivada, kad pagalba nelaikomos () Sios kapitalo skyrimo
SA Ducroire dalys:

a) SA Ducroire pradinio kapitalo dalis, kuri gali bati laikoma naudota neparduotinos rizikos draudimo veiklai
paremti (°). Kaip nurodoma Komunikate dél eksporto kredito draudimo, valstybéms naréms leidziama remti
eksporto kredito draudimg neparduotinos rizikos srityje. Kadangi rinkos dalyviai neturéty vykdyti tokios
veiklos, valstybiy skiriama parama negali iSkraipyti jokios konkurencijos, todél negali biiti laikoma valstybes
pagalba pagal SESV 107 straipsnio 1 dalj. Todél Komisija paragino Belgija iSaiskinti, kokia SA Ducroire kapitalo
dalis skirta neparduotinos rizikos draudimo veiklai remti;

b) SA Ducroire kapitalo dalis, kuri dar ONDD buvo naudojama parduotinai rizikai drausti ir buvo papras¢iausiai
perduota SA Ducroire jai perduodant atitinkamg veikla, néra pagalba. Siuo atveju tiktai buvo pakeista tam
tikros anksciau vykdytos ekonominés veiklos teisiné forma ir su ja susijes kapitalas (*°).

(28)  Taigi nagrinéjama galima nauja pagalba (3 priemoné), susijusi tik su dalimi SA Ducroire skirto kapitalo, kuris
nenaudojamas neparduotinos rizikos kredito draudimui ir kurio suma didesné nei kapitalo dalis, 2004 m. gruo-
dzio 31 d. (prie§ pat perduodant trumpalaikés rizikos draudimo veikla SA Ducroire) jau buvo naudojama su
parduotina rizika susijusioje ONDD veikloje.

(29)  Siame sprendime vartojamos tokios apibréztys:

a) pridétinis kapitalas — SA Ducroire skirto kapitalo dalis, virsijanti kapitalo dalj, kuri 2004 m. gruodzio 31 d.
(pries pat perduodant trumpalaikés rizikos draudimo veikla SA Ducroire) jau buvo naudojama ONDD veikloje,
susijusioje su trumpalaike (parduotina ir neparduotina) rizika;

b) papildomas kapitalas — pirmiau apibrézto pridétinio kapitalo dalis, naudojama parduotinos rizikos kredito
draudimo veiklai (t. y. SA Ducroire skirtas kapitalas, naudojamas parduotinos rizikos kredito draudimui, virsi-
jantis kapitalo dalj, kuri 2004 m. gruodzio 31 d. jau buvo ONDD naudojama su parduotina rizika susijusiai
veiklai vykdyti).

(30) Taigi papildomas kapitalas yra pridétinio kapitalo dalis (Zr. 141 konstatuojamojoje dalyje pateiktg grafikg).

(31) Turédama omenyje steigimo metu SA Ducroire suteikto 150 mln. EUR kapitalo neproporcingumg, palyginti su
[45-70] mln. EUR kapitalu, kuris nuo 2003 m. rugséjo 1 d. iki 2004 m. gruodzio 31 d. buvo ONDD komerci-
néje saskaitoje, skirtoje su trumpalaike, jskaitant parduotina, rizika susijusiai veiklai, sprendime pradéti tyrima
Komisija daré nemazo pridétinio ir papildomo kapitalo buvimo prielaidg. Komisija tada nurod¢, kad, i§ pazitros,
esama pridétinio papildomo kapitalo, kurio pelningumas nepakankamas.

() Zr. sprendimo pradéti tyrima 4.1.2.2.1 skirsnj.
() Sis su neparduotina rizika susijes kapitalas apima SA Ducroire kapitalg, perduodant trumpalaikés rizikos draudimo veiklg $iai jmonei
naudotg drausti Rumunijoje ir Bulgarijoje jsisteigusiems skolininkams tenkanciai rizikai, kuri tuo metu buvo neparduotina, nes sios Salys
i Europos Sajunga jstojo 2007 m. sausio 1 d., t. y. po to, kai §i veikla buvo perduota SA Ducroire.
(") Zr. Komisijos 2005 m. gruodzio 21 d. sprendimg byloje N 531/2005 ,Priemonés, susijusios su Banque Postale (pasto banko) ikirimu*
(OLC 21, 2006 1 28, p. 2), kurio tekstas skelbiamas tinklalapyje http://ec.europa.eufeu_law/state_aids/comp-2005/n531-05.pdf.


http://ec.europa.eu/eu_law/state_aids/comp-2005/n531-05.pdf
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(32) Kadangi ONDD ir SA Ducroire neatitiko Komunikato dél eksporto kredito draudimo 4.3 punkto nuostaty (Zr. 17
ir 19 konstatuojamasias dalis), t. y. reikalavimo, kad parduotina rizika ir neparduotina rizika bty valdomos ir jy
apskaita biity tvarkoma atskirai, Komisija negaléjo tiksliai apibrézti papildomo kapitalo dydzio oficialios tyrimo
procediiros pradzioje. Taigi sprendime pradéti tyrimg Komisija paragino Belgijos institucijas laikytis Komunikato
del eksporto kredito draudimo 4.3 punkto ir nurodyti jai, kokios kapitalo dalys buvo naudojamos neparduotinos
trumpalaikés rizikos ir parduotinos rizikos veiklai prie$ perduodant $ias veiklos riisis SA Ducroire ir jas perdavus.

1. SUINTERESUOTUJU SALIY PASTABOS

(33) Per nustatyta laikg Komisija negavo jokiy suinteresuotyjy aliy pastaby dél tyrimo procediiros pradzios.

IV. BELGIJOS KOMENTARAI

Dél 1 ir 2 priemoniy. Valstybés garantija, taikyta ONDD parduotinai rizikai ir vidaus 1ésy perkélimas ONDD parduotinai rizikai
padengti

(34) Belgija pareiské, kad ONDD visuomet daugiausia démesio skyré neparduotinai rizikai, ir tokia rizika visuomet
dominavo jos portfelyje. Po 1993 m. (') ir iki deSimties naujy valstybiy nariy istojimo | Europos Sajunga (ES)
2004 m. geguzés mén. su parduotina rizika susijusi ONDD veiklos dalis buvo maza. 2003 m. pabaigoje su Sia
veikla susijusios jmokos sudaré tik apie [0-1 %] trumpalaikés rizikos portfelio, o draudziamos sumos sieké tik apie
[...] mln. EUR (Zr. 1 lentelg). Reikia pazymeéti, kad tuometiné labai maza parduotinos rizikos dalis ONDD buvo
dengiama tik dél Sios rizikos sasajy su neparduotina rizika (*2).

(35) Tiktai nuo 2004 m. geguzés 1 d., kai j Europos Sajunga istojo desimt naujy valstybiy nariy, parduotinos rizikos
ir neparduotinos trumpalaikés rizikos pusiausvyra ONDD portfelyje pakito: parduotinos rizikos dalis iSaugo nuo
[0-1 proc.] (jimoky) 2003 m. iki [15-20 proc.] 2004 m. (Zr. 1 lentelg). Tokj pokytj nulémé savaiminis desimtyje
naujyjy ES valstybiy nariy jsisteigusiems skolininkams tenkancios rizikos perkélimas i§ neparduotinos rizikos
kategorijos | parduotinos trumpalaikés rizikos kategorija.

(36) Vertindamos 1 priemone Belgijos institucijos taip pat pridiré, kad nuo 2003 m. rugséjo 1 d. Belgijos valstybés
garantija nebegaliojo parduotinai rizikai, nes ji buvo perkelta j komercing saskait3, ONDD atidaryta gavus
OCA patvirtinimg (**), batent dél to, kad Siai sgskaitai nebuvo taikoma valstybés garantija (veiklos, kuriai sutei-
kiama valstybés garantija, OCA nereguliuoja).

(37)  Vertindamos galima vidaus 1ésy perkélimg ONDD siekiant padengti parduoting rizikg, Belgijos institucijos nurodo,
kad turint omenyje nereik§mingg parduotinos rizikos veiklos mastg, bet koks lésy perkélimas nejsivaizduojamas
ir, bet kokiu atveju, galéty bati laikomas tik de minimis pagalba ().

(38) Belgijos institucijos daro i§vadg, kad pagal 1 ir 2 priemones skirtos sumos bet kokiu atveju laikytinos de minimis
valstybés pagalba (**).

(") Pasak Belgijos institucijy, ONDD dengé 1 zonos skolininky rizikg iki 1993 m. ([...], Zr. 24 i3nasg), o tada nustojo juos drausti. Net ir iki
1993 m. ONDD niekada netur¢jo didelio parduotinos rizikos portfelio.

('3 Zr. pavyzdj, pateikta 2011 m. birzelio 1 d. ,Belgijos institucijy pastaby dél Europos Komisijos 2011 m. vasario 24 d. sprendimo*

.13-14.

) Eankq, finansy ir draudimo sektoriy priezitiros komisija (CBFA) buvo sudaryta 2004 m. sausio 1 d., Draudimo prieZitiros institucija
(OCA) jtraukus j Banky ir finansy sektoriy priezitiros komisija (CBF).

(") Komisijos paaiskinimas: Belgijos institucijos remiasi pagalbos de minimis taisykle. SESV 108 straipsnio 3 dalyje nurodyta, kad Komisijai
privaloma pranesti apie valstybés pagalba, kad bity nustatytas jos suderinamumas su vidaus rinka pagal SESV 107 straipsnio 1 dalj. De
minimis taisykléje sakoma, kad nuo tokios pareigos atleidziama, jeigu pagalba buvo teikiama trejus metus ir jos suma nevirsijo tam tikros
virdutinés ribos. 1 ir 2 priemoniy taikymo metu galiojusi virSutiné riba, nustatyta 2001 m. sausio 12 d. Komisijos reglamentu (EB)
Nr. 69/2001 dél EB sutarties 87 ir 88 straipsniy taikymo de minimis valstybés pagalbai (OL L 10, 2001 1 13, p. 30), buvo 100 000 EUR.

(**) Zr. 14 i8nass.



1 lentelé

Parduotinos rizikos ir trumpalaikés neparduotinos rizikos draudimo jmoky ir draudZiamy sumy kitimas (bendros trumpalaikés eksportuotojy rizikos draudimo

polisai)
(tiikstanciais eury) (1)
2000 m. 2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m. 2005 m. 2006 m.
Parduotina rizika [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
i§ jos parduotina nuo 2004 m. (10 naujy ES nariy) [...] [...] [...]
i§ jos parduotina nuo 2007 m. (2 naujos ES narés)
Neparduotina rizika [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
i$ jos parduoting nuo 2004 m. (10 naujy ES nariy) [...] [...] [...] [...]
i$ jos parduoting nuo 2007 m. (2 naujos ES narés) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
DraudZiama suma [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Parduotina rizika [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
i§ jos parduotina nuo 2004 m. (10 naujy ES nariy) [...] [...] [...]
i§ jos parduotina nuo 2007 m. (2 naujos ES narés)
Neparduotina rizika o] ] [...] o] [...] [...] [...]
i§ jos parduotina nuo 2004 m. (10 naujy ES nariy) [...] [...] [...] [...]
i§ jos parduotina nuo 2007 m. (2 naujos ES narés) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Imoka [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(procentais)
2000 m. 2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m. 2005 m. 2006 m.
Parduotina rizika [0-1 %] [0-1 %] [0-1 %] [0-1 %] [20-25 %] [20-25 %] [25-30 %]
i$ jos parduoting nuo 2004 m. (10 naujy ES nariy) [20-25 %] [15-20 %] [15-20 %]
i§ jos parduotina nuo 2007 m. (2 naujos ES narés)
Neparduotina rizika [99-100 %] [99-100 %] [99-100 %] [99-100 %] [75-80 %] [75-80 %] [70-75 %]
i$ jos parduoting nuo 2004 m. (10 naujy ES nariy) [20-25 %] [15-20 %] [20-25 %] [20-25 %]
i$ jos parduoting nuo 2007 m. (2 naujos ES narés) [0-5 %] [0-5 %] [0-5 %] [0-5 %] [0-5 %] [0-5 %] [0-5 %]
DraudZiama suma 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
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(tiikstanciais eury) (7)

2000 m. 2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m. 2005 m. 2006 m.
Parduotina rizika [0-1 %] [0-1 %] [0-1 %] [0-1 %] [15-20 %] [15-20 %] [15-20 %]
i§ jos parduotina nuo 2004 m. (10 naujy ES nariy) [15-20 %] [10-5 %] [10-15 %]
i§ jos parduotina nuo 2007 m. (2 naujos ES narés)
Neparduotina rizika [99-100 %] [99-100 %] [99-100 %] [99-100 %] [80-85 %] [80-85 %] [80-85 %]
i$ jos parduoting nuo 2004 m. (10 naujy ES nariy) [15-20 %] [15-20 %] [20-25 %] [15-20 %]
i$ jos parduoting nuo 2007 m. (2 naujos ES narés) [0-5 %] [0-5 %] [0-5 %] [0-5 %] [0-5 %] [0-5 %] [5-10 %]
Imoka 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

(1) Zr. 2008 m. vasario 12 d. Belgijos institucijy pateikto dokumento ,Belgijos atsakymas j Europos Komisijos 2007 m. gruodzio 7 d. rasta“ p. 7. (Belgijos institucijos apie jj uZsimena savo 2011 m.

birzelio 1 d. pateikto dokumento p. 14).
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Dél 3 priemonés. Kapitalas, kuri ONDD skyré SA Ducroire

(39) Siekdamos pagristi teigini, kad kapitalas, kurji ONDD skyré SA Ducroire, buvo reikalingas ir atitiko privataus inves-
tuotojo kriterijy, Belgijos institucijos pateiké tokius argumentus: 1) operacija turi biiti analizuojama atsiZvelgiant
i konkrecias aplinkybes: vyko esamos veiklos perdavimas steigiamai patronuojamajai jmonei, 2) kapitalo jnasas
yra pagristas mokumo nustatymo taisyklémis, 3) pelningumas, kurio tikétasi i§ SA Ducroire parduotinos rizikos
veiklos buvo pakankamas, kad rinkos ekonomikos sglygomis veikiantis privatus investuotojas bty jtikintas atlikti
tokia investicija.

1. Operacijos esmé yra esamos veiklos perdavimas (*°)

(40)  Belgijos institucijos mano, kad kapitalo jnasas turi bati vertinamas pagal atitinkamas aplinkybes, t. y. atsizvelgiant
i ivykusj esamos veiklos perdavimg. Visa nuo jsteigimo SA Ducroire vykdyta veikla tiesiog sutapo su ONDD trum-
palaikio draudimo portfelio perdavimu.

(41) Dél to Belgijos institucijos teigia, kad visi komercinés saskaitos balanso straipsniai, susij¢ su komercine veikla,
buvo perkelti { SA Ducroire pradinj balansa. | balanso aktyva buvo perkelti tiktai reikalavimai, tiesiogiai susije su
portfelyje jau buvusiais draudimo polisais (investicinis turtas neperkeltas). ] balanso pasyva perkelti straipsniai yra
susije tiktai su esamu draudimo portfeliu, taigi neperkeltas kapitalas, atsargos ir techniniai atidéjiniai (V7). Belgijos
institucijos pabrézia, kad komercinei sgskaitai priskirta [45-70] mln. EUR suma SA Ducroire neperduota, nes buvo
atliktas specialus kapitalo dydzio jvertinimas.

(42)  Belgijos institucijos tvirtina, kad komercinei saskaitai priskirtas kapitalas néra tinkamas lyginamasis duomuo,
taikytinas SA Ducroire kapitalo poreikiams jvertinti. Kapitalo poreikis komercinéje saskaitoje jvertintas mecha-
niskai taikant taisykles, i§déstytas 2002 m. kovo 5 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvoje 2002/13/EB, i§
dalies keiciancioje Tarybos direktyva 73/239/EEB dél negyvybés draudimo jmonéms taikomy mokumo atsargos
reikalavimy (*%) (toliau — Mokumo [ direktyva), atitinkancias rizikos ribojimo taisykles, taikytas siekiant gauti
OCA pritarimg trumpalaikei draudimo veiklai, kadangi jai nebebuvo taikoma valstybés garantija, bet nesutapo su
ekonominio kapitalo poreikiu $ios veiklos rizikai padengti.

(43) Pasak Belgijos institucijy, privataus investuotojo, kuris siekia naujos investicijos graZos, ir patronuojanciosios
jmonés, kuri perduoda savo vykdoma veiklg patronuojamajai jmonei, pozitriai skiriasi. Belgijos institucijy
nuomone, vertinti kitaip reiksty, kad valstybiné jmoné privaléty perduoti arba nutraukti ekonoming veikla, jeigu
ji néra pakankamai nadi rinkos ekonomikoje veikianc¢io privataus investuotojo poZifiriu, o tokiu atveju bity
pazeistas SESV 345 straipsnyje nustatytas vieSyjy 1éSy neutralumo principas.

2. Metodai, taikyti SA Ducroire kapitalo dydZiui pagrjsti

(44)  Belgijos institucijos tvirtina, kad 2004 m. kredito draudiky kapitalo poreikiams nustatyti galéjo bati taikomi du
metodai: a) Mokumo I direktyvoje nustatytas klasikinis viso draudimo sektoriaus metodas, grindziamas atlygiu uz
rizikg (t. y. imokomis — angl. premium based approach) ir b) patiriama rizika grindZiamas metodas (angl. exposure
based approach), pvz., banky sektoriui taikomose Bazelio taisyklése nustatytas metodas ir Standard & Poor’s sukurtas
kredito draudikui reikalingo kapitalo nustatymo metodas.

(1% Zr. 2011 m. birzelio 1 d. Belgijos institucijy pateikty ,Belgijos pastaby dél Europos Komisijos 2011 m. vasario 24 d. sprendimo®
p.22-24.

("7) I8samy perkelty balanso straipsniy aprasyma Belgijos institucijos iddésté savo 2007 m. vasario 14 d. atsakymo | Komisijos 2007 m.,
sausio 17 d. rasta byloje CP 8/2007 (SA.22302) 3 puslapyje, jis taip pat pateikiamas sprendimo pradéti tyrimg 70 punkte.

(") OLL 77,2002 320, p. 17-22.
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Galiojancios rizikos ribojimo taisyklés. Mokumo I direktyva

(45)  SA Ducroire atveju Belgijos institucijos laikosi nuomonés, kad Mokumo I direktyvoje nustatytas metodas nepakan-
kamai atspindi draudiko bendrajj finansinj profil;.

(46) Pagal Mokumo I direktyva bitina mokumo atsarga yra lygi didesnei vieno i§ dviejy rezultaty sumai: arba
metinei draudimo jmoky ar jnaSy sumai, arba vidutinei draudimo iSmoky sumai, i§mokétai per trejus paskuti-
niuosius finansinius metus. Ta¢iau 2004-2006 m. taikyta Zemiausia riba buvo 3 miln. EUR, o 2007-2009 m.
- 3,2 min. EUR.

(47) ONDD taikant ias taisykles pagal verslo plane pateiktus duomenis (zr. 2 lentele) apskaiciuotas maziausias batinas
SA Ducroire kapitalas 2005-2007 m. buvo 3-3,3 mln. EUR (*).

(48)  Belgija nurodo, kad kredito draudiky kapitalo poreikiai labiau priklauso nuo patiriamos rizikos, o ne nuo atlygio
uZ rizikg (jmoky), ir kad patiriama rizika grindziami kapitalo nustatymo metodai (pozicijos rizika pagristas
pozitris — angl. exposure based approach) (pvz., 1939 m. jstatymo dél ONDD 8 straipsnyje nustatytas metodas,
Standard & Poor’s metodas arba banky sektoriui taikomose Bazelio taisyklése nustatytas metodas) yra tinkamesni
negu Mokumo I direktyva, grindziama atlygiu uZ rizikg (atlygiu pagristas pozitiris — angl. premium based approach).

(49) Pasak Belgijos institucijy, SA Ducroire draudziamos rizikos portfelis yra netipiskas, nes, priesingai negu konku-
rentai, §i jmoné daugiausia dengia neparduoting rizikg pagal Komunikatg dél eksporto kredito draudimo. Tokio
portfelio rizikos lygis i§ esmés aukstesnis negu portfelio, kurj visiskai arba i§ dalies sudaro parduotina rizika, ir
tuo, pasak Belgijos, galima pateisinti grieZtesniy rizikos ribojimo taisykliy taikyma.

Pozicijos rizika pagristas poZiiiris: i) 1939 m. jstatymo dél ONDD 8 straipsnio taikymas SA Ducroire

(50)  Belgijos institucijos mano, kad siuo konkreciu atveju dera taikyti 1939 m. rugpjiacio 31 d. jstatymo dél ONDD (¥)
(toliau — 1939 m. jstatymas) 8 straipsnj, nes jo nuostatos paremtos ,poveikiu pagristu poZitriu“. Svarbu tai, kad
1939 m. istatymo 8 straipsnis neturi jokios reguliuojamosios galios SA Ducroire atZvilgiu, nes yra taikomas tiktai
ONDD.

(51) Be to, nors 8 straipsnyje nurodoma didZiausia ONDD jsipareigojimy suma, susijusi su savo saskaita vykdoma
veikla, kuriai taikoma valstybés garantija, ir su valstybés saskaita vykdoma veikla, Belgijos institucijos mano, kad
1939 m. jstatymo 8 straipsnis yra maziausias kriterijus, taikytinas SA Ducroire, kuriai valstybés garantija nesutei-
kiama.

(52) Taikydamos 1939 m. jstatymo 8 straipsnio 1 dalj (*'), kurioje nurodoma, kad jsipareigojimy verté negali 20 karty
virdyti bendros dotacijos ir bendrojo rezervo sumos, Belgijos institucijos laikosi nuomonés (*), kad SA Ducroire
kapitalo poreikis pagal verslo plang (Zr. 2 lentelg) 2005-2007 m. buvo 92-106 min. EUR.

Pozicijos rizika pagristas poZiiiris: ii) Standard & Poor’s sukurtas modelis

(53) Savo komentaruose Belgijos institucijos mini Standard & Poor’s sukurta kredito draudikui reikalingo kapitalo nusta-
tymo metoda.

(*) Zr. 2011 m. gruodzio 5 d. Belgijos institucijy pateikto ,Atsakymo j Europos Komisijos 2011 m. liepos 28 d. klausimyna“ p. 9-11
(issamiis skaiCiavimai buvo pateikti 2011 m. lapkricio 14 d.).

(*) Moniteur belge (M.B.), 1939 m. spalio 4 d.

(*") Jisusijusi su ONDD veikla, vykdoma savo saskaita su valstybés garantija.

(*») Zr. Belgijos institucijy 2011 m. gruodzio 5 d. pateikto , Atsakymo j Europos Komisijos 2011 m. liepos 28 d. klausimyng“ p. 16.
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(54) Nustatydama tokio kapitalo dydj (), jmoné Standard & Poor’s taiko patiriama rizika grindZiamg modelj (angl.
exposure based approach) ir prie jo prideda draudiko perdraudimo jvertinimg. Reikalingas kapitalas apskai¢iuojamas
taikant metoda, kai (paprastai) 10 mety laikotarpio bendrasis nuostolis lyginamas su bendromis draudZiamomis
sumomis (angl. the gross loss over gross exposure method). DidZiausias Sio laikotarpio koeficientas dauginamas i$
daugiklio 1,25 ir taikomas draudZiamoms sumoms, kurios nustatomos ir pakoreguojamos atsizvelgiant i perdrau-
dima. Sis modelis grindziamas prielaida, kad draudiko portfelis yra racionaliai diversifikuotas geografiniu pozitiriu
ir pagal veiklos Sakas (angl. line of business).

(55) Nors Belgijos institucijos uZsimena apie Standard & Poor’s metoda, nustatydamos SA Ducroire reikalinga kapitala jo
netaike.

Pozicijos rizika pagristas poZiiiris: iii) Bazelio I taisykliy taikymas kredito draudikui (Kuko (Cooke) koefi-
cientas)

(56)  Pasak Belgijos institucijy, Bazelio taisykles labiau verta taikyti siekiant jvertinti kredito draudiky mokumg negu
galiojancias rizikos ribojimo taisykles, batent Mokumo I direktyvg. Bazelio taisykliy taikymas pateisinamas kredito
draudiky veiklos pobudziu ir atsargumo principu. Institucijos teigia, kad sandorio 3alies rizikos (visy pirma —
skolininko nemokéjimo rizikos) atzvilgiu kredito draudimas panasus | banky vykdomg kreditavimg. Be to,
SA Ducroire veikla, priesingai nei kity privaciy kredito draudiky, visy pirma apima maZiausiai i$sivysciusiose arba
besiformuojancios rinkos ekonomikos 3alyse jsisteigusiy skolininky kredito rizikg (2 zonos rizikg (*)).

(57)  Taigi Belgijos institucijy poZitriu rizikos ribojimo taisyklése minimas Kuko koeficientas, pagal kurj kapitalo dydis
turi atitikti ne maziau kaip 8 proc. grynyjy jsipareigojimy, esa labiau tinka kredito draudiky mokumui jvertinti.

(58) Is ONDD valdybos 2004 m. balandzio 20 d. posédzio protokolo aiskéja, kad Kuko koeficientu ji rémési nustaty-
dama biiting SA Ducroire kapitala, atsizvelgdama ir | tai, kad buvo bitina uZtikrinti pakankamg akcinés bendrovés
patikimuma, palyginti su konkurentais.

(59) I8 tikryjy remiantis skai¢iavimais, Belgijos institucijy nustatytas koeficientas siekia ne 8 proc., kaip nustatyta
Bazelio I taisyklése, o 10 proc. grynyjy jsipareigojimy ir sudaro buferine zona.

(60) Taigi ONDD nustatytas SA Ducroire kapitalas, nurodytas (**) reguliavimo institucijai pateiktuose finansiniuose
planuose ir 2004 m. balandZio 20 d. informaciniame pranesime, kuriuo remdamasi valdyba i§ principo pritaré SA
Ducroire jsteigimui suteikiant jai 150 mln. EUR pasiraSytajj kapitalg, 2006 m. pabaigoje buvo 68-74 mln. EUR
(Zr. 2 lentelg). Darant $ias prielaidas buvo numatyta padengti tiktai 2 zonoje ir deSimtyje 2004 m. geguzés mén. |
Europos Sgjunga jstojusiy Saliy kilusig rizika.

(61) Taciau 2004 m. rugséjo 28 d. strateginiame prane$ime ONDD nurodytas (*) pagal Kuko koeficienta (10 proc.
grynyjy 1sipareigojimq) jvertintas 2005-2007 m. kapitalas buvo 74-101 mln. EUR. Prieingai nei 2004 m.
balandzio mén. pranesime iSdéstytos finansinés prognozés, 2004 m. rugséjo mén. pranesimo finansinés prog-
nozés apémé visa trumpalaike rizika visoje 1 ir 2 zony teritorijoje. Siame pranesime daroma isvada, kad
,100 min. EUR apmokétojo kapitalo pakanka eksportuotojy bendrosios trumpalaikés rizikos draudimo veiklai vykdyti iki
2007 mety, bet po to jo suma turés biiti persvarstyta‘“.

(%) Zr. Belgijos institucijy 2011 m. gruodzio 5 d. pateikto ,Atsakymo j Europos Komisijos 2011 m. liepos 28 d. klausimyna“ B14 prieda.

(**) Zr.2011 m. birzelio 1 d. Belgijos institucijy pateikto dokumento ,Belgijos pastabos dél Europos Komisijos 2011 m. vasario 24 d. spren-
dimo* p. 10: ,,Remiantis ONDD vartojamomis kategorl}omls [...]%

(**) Zr.2011 m. birzelio 1 d. pateikty Belgijos institucijy ,Belgijos pastaby dél Europos Komisijos 2011 m. vasario 24 d. sprendimo” 8 priedo

70 ir 13 pried

(*) %r. 2004 rlrjl rugséjo 28 d. strateginio pranesimo ,Strateginés gairés, skirtos ONDD ir jos akcinei bendrovei“, kuris buvo pateiktas
ONDD valdybai ir isdéstytas 2011 m. birzelio 1 d. Belgijos institucijy pateikto dokumento ,Belgijos pastabos dél Europos Komisijos
2011 m. vasario 24 d. sprendimo* 10 priede, p. 28.
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(62) Belgijos institucijos mano, kad Kuko koeficiento taikymas néra tinkamas metodas siekiant atskirti parduotinos
rizikos ir neparduotinos rizikos veiklai reikalingo kapitalo poreikius, nes, pasak jy, Kuko koeficienta taikant jsipa-

reigojimy sumoms atsiranda tam tikras liniji§kumas ir nepakankamai atsizvelgiama | jvairig slapta rizika.

Mokumo II direktyvos metody taikymas naudojant vidaus politinés rizikos modeliavimg

(63) Antrosios mokumo taisyklés iSdéstytos 2009 m. lapkricio 25 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvoje
2009/138/EB dél draudimo ir perdraudimo veiklos pradéjimo ir jos vykdymo (¥) (toliau — Mokumo I direktyva).

(64) Siekdama atskirti kapitalo poreikius, susijusius su parduotinos rizikos veikla ir neparduotinos rizikos veikla,
ONDD 2011 m. sukiiré metodikg, kurig laiko tinkamiausia. Tai standartiné Mokumo I formulé (¥), sukurta
remiantis 5 kiekybiniu poveikio tyrimu (KPT 5, angl. Quantitative Impact Study 5 arba QIS 5), kurj atliekant buvo
sudaromi politinei rizikai padengti reikalingo kapitalo vidaus modeliai ir orientuotasi j A kategorijos reitingg
atitinkantj mokuma bei tatkomumg pagal 2004 mety rodiklius.

(65) Pasak Belgijos institucijy, galima pagristai manyti, kad atsargus privatus investuotojas 2004 m. baty vadovavesis
$iuo metodu.

(66) Mokumo II standarting formule KPT 5 ONDD taiké bet kokiai rizikai, i$skyrus politing. Belgijos institucijy
nuomore, kredito draudimo politiné rizika panasi j tam tikrg katastrofy rizikos forma. Taigi, pasak Belgijos insti-
tucijy, kredito draudimo katastrofy rizikai Mokumo 1II direktyvos standartiné formulé KPT 5 $iuo metu sunkiai
pritaikoma. Todél jy pozitriu, vertinant politinés rizikos kapitalo poreiki, galima pagristai taikyti vidaus modelj.

(67)  Taikant § metoda, SA Ducroire kapitalo poreikis 2005-2007 m. vertinamas (**) apytiksliai 80-99 mln. EUR, o
2009 m., remiantis verslo planu (Zr. 2 lentele) — [125-150] mln. EUR. DidZioji Sio kapitalo dalis gaunama
dengiant politing rizika.

(68)  Vykdydamos Komisijos prasyma, Belgijos institucijos jvertino SA Ducroire kapitalo poreikj, standarting Mokumo
II formule KPT 5 taikydamos visy tipy rizikai (jskaitant politing rizika). Tokiu atveju SA Ducroire kapitalo poreikis
2005-2007 m. baty (*) 23-25 mln. EUR maZesnis, 0 2009 m. — [25-50] mln. EUR mazZesnis (Zr. 2 lentelg).

(*) OLL335,20091217, p. 1. Mokumo II direktyva jsigaliojo 2010 m. sausio 6 d.

(*) Mokumo II direktyva jkiinija Europos draudimo sektoriaus reguliavimo reforma. Joje keliamas tikslas remiantis Bazelio II susitarimu
geriau suderinti draudimo ir perdraudimo jmonéms privalomas turéti nuosavas lésas su rizika, kuria jos patiria vykdydamos veikla. Nuo
Mokumo I direktyvos, kurioje buvo numatyta mokumo atsarga kaip tam tikra draudimo jmoky ir i§moky procentiné dalis, draudimo
reguliavimo srityje pereita prie sudétingesniy rizikos valdymo taisykliy: arba taikoma standartiné formulé, arba remiamasi tam tikru
vidaus modeliu. Pozitirj, kai taikoma standartiné formulé, Siuo metu bandoma apibrézti ir suderinti atliekant kiekybinio poveikio
tyrimus (angl. Quantitative Impact Studies, toliau — KPT). Vykstancios konsultacijos padeda Europos draudimo ir profesiniy pensijy prie-
zifiros institucijy komitetui (angl. Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors arba CEIOPS) isbandyti numa-
tomas apskai¢iavimo formules ir sumas). Jeigu jmoné nori pasirinkti vidaus modelj, pagal vidaus modelj nustatant galutinj mokumo
kapitalo reikalavimg (angl. Solvency Capital Requirement arba SCR) reikalingas priezitiros institucijos patvirtinimas.

(**) Zr. Belgijos institucijy 2011 m. gruodzio 5 d. pateikto , Atsakymo j Europos Komisijos 2011 m. liepos 28 d. klausimyno* p. 22.

(*) Zr. Belgijos institucijy 2011 m. gruodzio 5 d. pateikto , Atsakymo j Europos Komisijos 2011 m. liepos 28 d. klausimyno* p. 32.
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2 lentelé

SA Ducroire kapitalas, nustatytas ONDD ir (arba) Belgijos institucijy 2005, 2007 ir 2009 m. remiantis
dviem augimo scenarijais ir taikant skirtingus metodus

(milijonais eury)

Parduotinos | Neparduoti-
Metodika Scen(a:;ljus Vertintas laikotarpis kr;;l:;)lso nizpr;tz;ﬁ)s I§ viso
poreikis poreikis
Mokumo I direktyva AB3% 2005 m. pabaiga 3,0 3,0 3
yv (3 %) pabaig , : ()
pagal 2011 m. gruodzio mén. komentarus 2007 m. pabaiga 3,2 3,2 3,2()
B (6 %) 2005 m. pabaiga 3,0 3,0 3,009
2007 m. pabaiga 3,2 3,2 330)
1939 m. jstatymo 8 straipsnis A (3 %) 2005 m. pabaiga 92
pagal 2011 m. gruodzio mén. komentarus 2007 m. pabaiga 97
2009 m. pabaiga [100-125]
B (6 %) | 2005 m. pabaiga 95
2007 m. pabaiga 106
2009 m. pabaiga [100-125]
Kuko koeficientas/Bazelio I taisyklés A (3%) | 2006 m. pabaiga 68,2
(10 % grynyjy jsipareigojimuy)
Duomenys nustatyti 2004 04 20 valdybos posé- | B (6 %) | 2006 m. pabaiga 74,3
dzio protokole ir pateikti priezitiros institucijai
Kuko koeficientas/Bazelio I taisyklés A (3%) | 2005 m. pabaiga 73,5
(10 % grynyjy jsipareigojimuy) 2007 m. pabaiga 922
12004 09 28 strateginj 8
paga 9 28 strateginj pranesimy B(6%) | 2005 m. pabaiga 774
= 2007 m. pabaiga 100,7
= | Kuko koeficientas/Bazelio I taisyklés A (3%) | 2009 m. pabaiga [100-125]
© | (10 % grynyjy jsipareigojimy) .
S | pagal 2011 m. gruodzio mén. komentarus B (6 %) | 2009 m. pabaiga [125-150]
?:;b Moktcllmo II direktyva, ,standartinis“ (2011 m)| A (3 %) | 2005 m. pabaiga 7,0 48,0 55,0
& | metodas o 2007 m. pabaiga 9,0 56,0 65,0
pagal 2011 m. gruodZio mén. komentarus,
B10 priedas 2009 m. pabaiga [10-20] [65-80] [75-100]
B (6 %) 2005 m. pabaiga 8,0 51,0 59,0
2007 m. pabaiga 10,0 64,0 74,0
2009 m. pabaiga [5-15] [70-85] [75-100]
Mokumo Il direktyva, vidaus politinés rizikos | A (3 %) | 2005 m. pabaiga 7,0 73,0 80,0
modeliavimas o 2007 m. pabaiga 9,0 81,0 90,0
pagal 2011 m. gruodzio mén. komentarus
2009 m. pabaiga [5-15] | [110-135] | [125-150]
B (6 %) 2005 m. pabaiga 8,0 74,0 82,0
2007 m. pabaiga 10,0 89,0 99,0
2009 m. pabaiga [5-15] | [120-135] | [125-150]
Pakoreguotas kapitalas (KPT 5 + vidaus modelis) | A (3 %) | 2005 m. pabaiga 9,8 90,2 100,0
(2r. 76 konstatuojamgjg dalj), jskaitant sukauptg pelng 2007 m. pabaiga 108 917 1025
(3) . ’ ’ ’
2009 m. pabaiga [5-15] | [130-145] | [135-160]
B (6 %) 2005 m. pabaiga 9,8 90,2 100
2007 m. pabaiga 11 92,3 103,3
2009 m. pabaiga [10-20] | [140-155] | [150-175]
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(milijonais eury)
Parduotinos | Neparduoti-
Metodika Scen(a:;uus Vertintas laikotarpis kr;;l;;)lso nizpr;tzﬁz)s I§ viso
poreikis poreikis
5]
=
S
S | Skirt kétasis kapital
S | DNITtas apmoRctasis xapitaias 2011 m. pabaiga | [40-80] | [70-110] 150,0
2 | pagal 2012 m. geguzés 31 d. komentarus
g
=
&
(=

(") Skliausteliuose: metinis augimas, kurio tikimasi pagal atitinkamg scenarijy.
() Parduotinos rizikos ir neparduotinos rizikos kapitalo poreikiai nepridedami siekiant gauti galuting suma, nes 2004-2006 m. buvo taikoma
3 mln. EUR Zemiausia riba, 0 2007-2009 m. — 3,2 mln. EUR Zemiausia riba.
() Zr. Belgijos institucijy 2011 m. lapkri¢io 14 d. pateiktus dokumentus (Excel failai, puslapis ,Kapitalas®). Pasirodo, KPT metodas 2005 su vidaus
modeliavimu buvo taikytas vien siekiant nustatyti kapitalg, 2005 m. skirta parduotinai ir neparduotinai rizikai padengti. Po 2005 m. kapitalas buvo
nustatomas [...]. Reikia pazymeti, kad [...], ir dél to 2005 m. pagal 1A ir 1B scenarijus gauti vienodi rezultatai. Belgijos institucijos tiktai nuo
2009 m. atsizvelgé | 50 mln. EUR neapmokétajj kapitalg. Bitent Siais skaiciais buvo remiamasi kitame skirsnyje apskaiiuojant nuosavybeés verty-
biniy popieriy graza (angl. return on equity).

(70)

(71)

2012 m. geguzés 16 d. ir 31 d. komentaruose ONDD nurodé, kad po 2007 ir 2009 metais priimty strateginiy
sprendimy (pvz., pakeitus perdraudimo strategija, jvertinus neparduotinos rizikos portfelio rizikos rodiklius, kurie
nebuvo numatyti ju 2004 mety strateginiame plane, atliktas vidaus kapitalo perkélimas i§ neparduotinos rizikos
verslo dalies | parduotinos rizikos verslo dalj.

3. Privataus investuotojo principas rinkos ekonomikoje
Pasak Belgijos institucijy, pradinis ONDD kapitalo inasas, padarytas steigiant SA Ducroire, atitinka rinkos ekono-
mikos salygomis veikiancio privataus investuotojo kriterijy.

2004 m. prognozuotas pelningumas

2004 m. balandZio mén. raste ONDD, vadovaudamasi 1B scenarijumi, kuriame numatytas veiklos augimas
6 proc., buvo numaciusi, kad trejus pirmuosius veiklos metus (2005, 2006 ir 2007) SA Ducroire nuosavo kapitalo
grazos (angl. return on equity) koeficientas sieks 1,3-1,5 proc., jskaitant nuostoliy svyravimo i8lyginimo techninj
atidéjini, ir 2,2-2,9 proc., nejskaitant nuostoliy svyravimo i$lyginimo techninio atidéjinio.

3 lentele

2004 m. balandZio mén. finansinés prognozés (perimetras: 1 zona (10 stojanciyjy Saliy) + 2 zona)

(tiikstanciais eury)

1A scenarijus: 1B scenarijus:
augimas 3 % augimas 6 %
2005 m. 2006 m. 2007 m. 2005 m. 2006 m. 2007 m.
biudzetas biudZetas biudZetas biudzetas biudzetas biudZetas
Draudimo veiklos rezultatai -527 - 536 - 543 47 389 763
Valdymo veiklos rezultatai 1643 1692 1742 1749 1 885 2029
Techninis rezultatas 1116 1156 1199 1797 2274 2792




L 144[42 Europos Sajungos oficialusis leidinys 2014 5 15

(tiikstanciais eury)

1A scenarijus: 1B scenarijus:
augimas 3 % augimas 6 %

2005 m. 2006 m. 2007 m. 2005 m. 2006 m. 2007 m.

biudzetas biudzZetas biudzZetas biudZetas biudzZetas biudzetas
Nuostoliy svyravimo i8lyginimo tech- - 837 - 867 - 899 -1 347 -1706 -2094
ninis atidéjinys
Techninis rezultatas atémus nuostoliy 279 289 300 449 569 698
svyravimo islyginimo techninj atidéjinj
Finansinis rezultatas 2 360 2 468 2577 2 369 2499 2 641
Mokesciai - 871 -910 - 949 -930 -1012 -1102
Rezultatas 1768 1 847 1927 1 888 2 055 2237
Kapitalas 150 000 | 150000 | 150 000 | 150000| 150000 150 000
Kapitalo graza (rezultatas/kapitalas) 1,2 % 1,2 % 1,3 % 1,3 % 1,4 % 1,5 %
Rezultatas su nuostoliy svyravimo isly- 2 605 2715 2 826 3235 3761 4331
ginimo techniniu atidéjiniu
Kapitalo graza neatémus nuostoliy 1,7 % 1,8 % 1,9 % 2,2 % 2,5% 2,9 %
svyravimo i$lyginimo techninio atidé-
jinio
(rezultatas + nuostoliy svyravimo isly-
ginimo techninis atidéjinys)/kapitalas
Grynyjy pinigy srautas 5744 5190 5803 6 634 6 557 7 742
Veiklai reikalingas kapitalo dydis 68 186 74 319

Saltinis. ONDD.  Tai finansinés prognozés, pateikiamos Belgijos institucijy 2011 m. birzelio 1 d. pastaby (rastas, pavadintas ,Akcinés
bendrovés kiirimas“, 2004 m. balandzio 20 d. pateiktas ONDD valdybai) 8 priedo p. 70.

(72)  Raste, kurj savo valdybai pateiké 2004 m. rugséjo 28 d., taigi jau po SA Ducroire jsteigimo 2004 m. rugséjo 23 d.,
pagal ,dinamiskaji“ scenarijy per trejus — 2005, 2006, ir 2007 — metus ONDD tikéjosi 6 proc. augimo bei kapi-
talo grazos padidéjimo nuo 1,3 iki 1,9 proc. su nuostoliy svyravimo ilyginimo techniniu atidéjiniu ir nuo 2,8 iki
4,3 proc. be jo. 2004 m. rugséjo mén. finansinés prognozés Siek tiek skiriasi nuo pateiktyjy 2004 m. balan-
dzio mén., nes 2004 m. rugséjo mén. prognozés pagristos platesne veiklos apréptimi (visa 1 zona). Be to,
2004 m. rugséjo meén. buvo persvarstytos kai kurios prielaidos.

4 lentelé

2004 m. rugséjo mén. finansinés prognozés (perimetras: visa 1 zona ir 2 zona)

(tiikstanciais eury)

1A scenarijus: 1B scenarijus:
augimas 3 % augimas 6 %
2005 m. 2006 m. 2007 m. 2005 m. 2006 m. 2007 m.
biudzetas biudzetas biudZetas biudZetas biudzetas biudzetas
Draudimo veiklos rezultatai () -229 49 292 330 924 1 504
Iskaitant neparduoting rizikg (2 zona) 378 688 970 918 1537 2 148
iskaitant parduoting rizikg (1 zona — 10 - 619 -579 — 545 - 600 - 553 - 511
naujyjy ES nariy)
iskaitant parduoting rizikg (1 zona — kitos 13 -12 3 31 43 109
Salys)
Valdymo veiklos rezultatai 1662 1734 1 805 1768 1924 2 086
Techninis rezultatas 1433 1783 2 096 2 097 2 848 3 590
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(tiikstanciais eury)

1A scenarijus: 1B scenarijus:
augimas 3 % augimas 6 %

2005 m. 2006 m. 2007 m. 2005 m. 2006 m. 2007 m.

biudzetas biudzZetas biudzZetas biudZetas biudzZetas biudzetas
Nuostoliy svyravimo iSlyginimo tech- - 1066 -1383 -1672 -1564 -2182 -2392
ninis atidéjinys
Techninis rezultatas atémus 367 400 425 533 667 1197
nuostoliy  svyravimo iSlyginimo
techninj atidéjinj
Finansinis rezultatas 1366 1470 1581 1375 1 500 1642
Mokesciai - 568 - 637 - 706 - 626 -735 - 981
Rezultatas 1165 1233 1 300 1282 1432 1 858
Kapitalas 100 000 100 000 100 000 100 000 100 000 100 000
Kapitalo graza (rezultatas/kapitalas) 1,2 % 1,2 % 1,3 % 1,3 % 1,4 % 1,9 %
Rezultatas su nuostoliy svyravimo isly- 2231 2616 2972 2 846 3614 4 251
ginimo techniniu atidéjiniu
Kapitalo graza neatémus nuostoliy 2,2 % 2,6 % 3,0 % 2,8 % 3,6 % 43 %
svyravimo i§lyginimo techninio
atidéjinio
(rezultatas + nuostoliy svyravimo ily-
ginimo techninis atidéjinys)/kapitalas
Grynuyjy pinigy srautas 5358 5152 6 080 6 233 6 471 7 796
Veiklai reikalingas kapitalo dydis 73 506 82798 92 150 77 419 88 931 100 696

Saltinis. ONDD.  Tai finansinés prognozés, isdéstytos pranesimo ,Strateginés gairés, skirtos ONDD ir jos akcinei bendrovei®, kuris
2004 m. rugs¢jo 28 d. buvo pateiktas ONDD valdybai ir sudaro 2011 m. birZelio 1 d. Belgijos institucijy pastaby
10 prieds, 28 puslapyje ir 9 priede.
(') Komisija finansinése prognozése rado skaiciavimo klaidy. Konkrediai skirtingos aprépties draudimo veiklos rezultaty suma skiriasi
nuo visos SA Ducroire draudimo veiklos rezultato sumos. Klaidos isivélé apskai¢iuojant visos SA Ducroire draudimo veiklos rezultatg.
Bet Sie skirtumai stipriai nepaveiké kapitalo grazos jvertinimo.

(73)  Priedingai nei 2004 m. balandZio mén. pranesime, nuosavo kapitalo graza apskaiciuota remiantis 100 mln. EUR
apmokétojo kapitalo suma, neatsizvelgiant { 50 mln. EUR papildomai investuota, bet neapmokétg kapitala.

(74)  Vertindamos kapitalo graza, kurios tikétasi i§ parduotinos rizikos veiklos, Belgijos institucijos nurod¢, kad anali-
zuojant parduotinos ir neparduotinos rizikos veiklos pelningumg neturi biti atsiZvelgiama j 2004 m. rugséjo
28 d. valdybai pateiktame strateginiame praneSime apraSyta paskirstyma (*!). Belgijos institucijos paaiskino (*?),
kad 3ios prognozés yra klaidingos, nes rizikos, kuri tapo parduotina 2004 m., nuostolingumo lygis buvo smarkiai
pervertintas ir nebuvo atsizvelgta | tai, kad tais atvejais, kai i§ tikryjy nustatomas didelis nuostolingumas, drau-
dikas gali pakoreguoti jmokas. Belgijos institucijos primena, kad nustatydama SA Ducroire kapitalo dydj
ONDD valdyba nesirémé kapitalo poreikiy atskyrimu pagal strateginio pranesimo 9 prieda.

Pelningumas pagal 2011 m. sudarytas ex post prognozes

(75) Taigi $ios 2004 m. prognozés nebuvo panaudotos parduotinos ir neparduotinos rizikos prognozéms atskirti, apie
tokj atskyrimg Komisijai pranesta 2011 m. birzelio mén. Pacios 2011 m. birZelio mén. pastabos buvo grin-
dziamos iki 2004 m. surinktais istoriniais duomenimis ir tuometiniy SA Ducroire konkurenty veiklos rezultatais.
Belgija laikosi nuomonés, kad 2011 m. birzelio mén. pastabose iSreikstas pozitiris geriausiai atspindi galima priva-
taus investuotojo samprotavimg 2004 m. ir nuosekliai atitinka konsoliduotajj rezultatg.

(") Zr. 2011 m. birzelio 1 d. Belgijos institucijy pateikty ,Belgijos pastaby dél Europos Komisijos 2011 m. vasario 24 d. sprendimo®
10 prieda.
(*) Zr. Belgijos institucijy 2011 m. gruodzio 5 d. pateikto , Atsakymo j Europos Komisijos 2011 m. liepos 28 d. klausimyna“ p. 33.
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(76) 2011 m. birzelio mén. pastabose Belgijos institucijos jvertino parduotinos rizikos veiklos pelningumo santykj su
Siai veiklai skirtu kapitalu pagal Mokumo II modelj (standarting KPT 5 formule ir vidaus modelj) — vadovauda-
mosi metodu, kuris buvo i$plétotas ex post, Komisijai pateikus prasyma. Reikia pazymeéti, kad pagal §i modelj
nustatytas maziausios kapitalo sumos, t. y. 82 mln. EUR, ir i§ tikryjy apmokéto 100 mln. EUR kapitalo skirtumas
buvo skirtas parduotinai ir neparduotinai veiklai proporcingai atitinkamai jos daliai minimaliame 82 mln. EUR
kapitale. IS to aiskéja, kad ONDD ijvertintas ,pakoreguotas“ parduotinos rizikos kapitalas 2005 m. sudaré
9,8 min. EUR () (zr. 5 lentele).

(77)  Pagal 2011 m. Belgijos institucijy pateiktas persvarstytas finansines prognozes ir su parduotina rizika susijusiai
veiklai skirto kapitalo jvertinimus, kaip nurodyta 76 konstatuojamojoje dalyje, Belgijos institucijy nustatytas
parduotinos rizikos veiklos pelningumas 2005-2007 m. nurodomas $ioje lenteléje:

5 lentelé

2011 m. perskaiiuotos finansinés prognozés (1)

(tiikstanciais eury)

1B scenarijus: 1B scenarijus:
(augimas 6 %) (augimas 6 %)
parduotina rizika neparduotina rizika
Draudimo veiklos rezultatai 2005 m. 2006 m. 2007 m. 2005 m. 2006 m. 2007 m.
biudzetas biudzetas biudzetas biudzetas biudzetas biudZzetas
Valdymo veiklos rezultatai 656 516 596 - 326 408 908
Techninis rezultatas iki atidéjiniy 292 329 363 1476 1596 1723
Nuostoliy svyravimo islyginimo 948 845 959 1150 2 004 2631
techninis atidéjinys
Techninis rezultatas atémus nuostoliy - 328 - 347 - 368 -1236 -1835 -2024
svyravimo islyginimo techninj atidéjinj
Finansinis rezultatas 620 497 591 -86 170 607
Mokesciai 280 347 374 1095 1153 1268
Rezultatas atskai¢ius mokescius - 297 -279 - 318 -330 - 456 - 664
Pakoreguotas kapitalas (KPT 5 + 603 566 646 679 866 1212
vidaus modelis) ()
Pakoreguotas kapitalas + nuostoliy 9756 10 322 10 969 90 244 91 110 92 321
svyravimo iSlyginimo techninis atidé-
jinys
Draudimo veiklos rezultatai 9756 10 437 11 205 90 244 91 743 93 671
Kapitalo graza (rezultatas/kapitalas) 6,2 % 5,5 % 5,9 % 0,8 % 1,0 % 1,3%
Rezultatas + nuostoliy svyravimo 823 799 893 1511 2 068 2519
iSlyginimo techninis atidéjinys
Kapitalo graza prie§ atskaitant 8,4 % 7,7 % 8,0 % 1,7 % 2,3 % 2,7 %
nuostoliy  svyravimo islyginimo
techninj atidéjinj

() Zr. Belgijos institucijy 2011 m. lapkricio 14 d. pastabas (Excel faily ,201105 P&L* (2011-05 pelno (nuostolio) ataskaita) ir ,Bilan
Business Plan Scenario 1B (Verslo planas pagal 1B scenarijy), puslapius P&L_cessibles (parduotinos rizikos pelnas (nuostolis)) ir
PL_non_cessibles (neparduotinos rizikos pelnas (nuostolis)).

(3 Pasirodo, metodas KPT 2005 taikant vidinj modeliavimg naudotas vien siekiant nustatyti 2005 m. parduotinai ir neparduotinai
rizikai padengti skirta kapitalg. 2006 ir 2007 m. kapitalas buvo nustatytas prie 2005 m. kapitalo pridedant prognozuotg laikotarpio

pelna.

(**) Belgija pateiké tokius parduotinos rizikos skai¢iavimus: 8 mln. EUR + [(100 mln. EUR-82 mln. EUR) x (8 mln. EUR/82 miln. EUR)].
Tokiu pat biidu apskaic¢iuota ir neparduotina rizika.

-
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(78) Kapitalo graza Belgijos institucijos apskai¢iavo pagal 100 mln. EUR apmokétaji kapitala, bet neatsizvelgdamos |
investuotus papildomus 50 mln. EUR, kurie kaip kapitalas buvo apmokéti tik 2009 m.

(79) I sprendime pradéti tyrimg iSreiksta abejone, kad privatus investuotojas prasyty atlyginti uZ neapmokétaji kapitala,
nes bankroto atveju ji prarasty, Belgijos institucijos atsaké, kad toliau laikosi savo pozicijos, t. y. kad apskaiciuo-
jant pelninguma j 50 mln. EUR kapitalg neturi bati atsizvelgiama tol, kol jis nebus i3 tikryjy apmokétas. Pasak jy,
bankroto atveju (jeigu tarsime, kad jam iStikus praSoma sumokéti likusj pasirasytajj kapitala) baty tiesiog sutrum-
pinta investavimo trukmé. Belgijos institucijos taip pat pridaré, kad iki kapitalo apmokéjimo 2009 m. ONDD
galéjo laisvai investuoti §j 50 mln. EUR kapitalg rinkoje sickdama atitinkamo pajamingumo.

(80)  Be to, pasak Belgijos institucijy, 2004 m. prognozéms taikytas 2 proc. investavimo koeficientas, i kurj atsizvelgta
5 lenteléje i§déstytuose skai¢iavimuose, yra Zemesnis uz koeficientg, kurj veikiausiai taikyty privatus investuotojas.
Taikydamos 3,5 proc. investavimo koeficienta Belgijos institucijos nustaté, kad parduotinos rizikos veiklos pelnin-
gumo prognozé (kapitalo graza pakoreguota numatant nuostoliy svyravimo iSlyginimo techninj atidéjinj)
2005-2007 m. pasiekty 9,7-10,4 proc. (o taikant 2 proc. investavimo koeficienta — apytiksliai 7,7-8,4 proc.
Iyg) (%)

Ekonominés pajamy grgZos normos (ROR) taikymas

(81)  Belgijos institucijos mano, kad tinkamiausias koeficientas tikétinai investicijy grazai jvertinti yra ekonominés
pajamy grazos norma (angl. Economic Return on Revenue, toliau — ROR), nors ex ante finansinése prognozése
(ONDD verslo plane) $is koeficientas netaikytas. Jis apskaiciuojamas kaip techniniy pajamy (prie§ atimant
nuostoliy svyravimo i$lyginimo techninj atidéjinj) ir apyvartos (draudimo jmoky) santykis. Pasak Belgijos institu-
cijy, ROR yra tinkamiausias koeficientas, nes:

a) apskaiCiuojamas prie§ atimant Belgijos rizikos ribojimo institucijy nustatyta nuostoliy svyravimo islyginimo
techninj atidéjini, kuriuo siekiama per tam tikrg laikq iSlyginti rezultatus ir padengti galimus basimus ateities
veiklos nuostolius;

b) ROR tiksliai atspindi kredito draudimo veiklos pelningumg, atskirdamas ji nuo vien finansinés grazos. Taigi jis
reiskia pelningumg, susijusj su kredito draudimo veiklos ,$erdimi*.

(82) 2005 ir 2006 m. ROR esant atitinkamai 16,5 proc. ir 18,5 proc., SA Ducroire veikla biity pelningesné (**) negu
trijy svarbiausiy kredito draudimo rinkos veikéjy Coface, Euler Hermes ir Atradius, kuriy ROR 2005 ir 2006 m.
buvo atitinkamai 9,7 ir 10,9 proc., 16,0 ir 16,9 proc., 9,3 ir 11,9 proc.

Tikétino pelningumo nustatymas

(83) Atsakydamos | Komisijos pastaba, kad mazai tikétina, jog vertindamas tikéting numatomos investicijos graza
privatus investuotojas remsis vien tiktai ROR koeficientu, ir sickdamos pagristi teiginj, kad kapitalo formavimo
metu SA Ducroire pelningumas buvo pakankamas, Belgijos institucijos pasitilé dvi naujas metodikas. Tai a) kapitalo
jkainojimo modelis (angl. Capital Asset Pricing Model, toliau — CAPM) (*), kuris padeda jvertinti tikéting finansinio
turto pajamingumg rinkoje pagal jo rizika, ir b) kredito draudiky veiklos pelningumo lyginamoji analizé (angl.
benchmarking).

(**) Zr. Belgijos institucijy 2011 m. gruodzio 5 d. pateikto ,Atsakymo j Europos Komisijos 2011 m. liepos 28 d. klausimyna* p. 38-39.
(**) Zr. 2011 m. birZelio 1 d. Belgijos institucijy pateikty ,Belgijos pastaby dél Europos Komisijos 2011 m. vasario 24 d. sprendimo® p. 38.
(*°) Finansinio turto jvertinimo modelis.
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(84)  Taikant CAPM modelj kapitalo kaina nustatoma pagal tokig formule:

Kapitalo kaina = nerizikinga palikany norma + kapitalo rizikos priedas

Kapitalo kaina = nerizikinga paliikany norma + turto rizikingumo beta koeficientas (*) [rinkos rizikos priedas]

Cia turto rizikingumo beta koeficientas atspindi vertinamo turto pelningumo kintamumg lyginant su rinkos duomenimis.

(85)  Belgijos institucijos SA Ducroire kapitala jkainojo taip, kaip nurodyta toliau pateiktoje schemoje:

Belgijos valstybés paskolos linijiniy
obligacijy grazos 10 mety norma 2004 m.
(metinis vidurkis)

— 0,7 =negyvybés draudimo rizikingumo beta
koeficientas atsizvelgiant j 14 draudiky rodikliy
smukimg 1985-2004 m.

— 0,8 = Euler-Hermes (vienintelés Europoje kotiruojamos
kredito draudimo jmonés) 2000-2004 m. beta
koeficientas

Nerizikid®a

palukany
Beta
koeficientas

Kapitalo
kaina 0,7-0,8
6,6-79%

Kapitalo
rizikos

priedas
- [1)
25-38% Rinkos rizikos

priedas

— 3,6 = G7 3aliy rinkos rizikos priedo jvertinimas 2002 m. 3,6-47%

(Salomons ir kiti)
— 4,7 = Belgijos rinkos rizikos priedo jvertinimas 2002 m.
(Dimson ir kiti)

(86)  Pagal ONDD pateiktus CAPM pagristus jvertinimus privatus investuotojas Belgijos ne gyvybés draudimo rinkoje
2004 m. bty reikalaves ne mazZesnés nei 7-8 proc. grazos.

(87)  Siekdamos atlikti $io sektoriaus pelningumo istoring lyginamajg analize, Belgijos institucijos sudaré draudiky
statisting imtj, juos atrinkdamos pagal toliau i§vardytus kriterijus: a) veikla vykdoma Europoje, b) kredito drau-
dimo veikla yra pagrindiné veikla, c) veikla vykdoma daugiausia parduotinos rizikos sektoriuje, bet veikiama ir
neparduotinos rizikos sektoriuje, i§skyrus jmones, kurioms taikoma valstybés pagalbos procediira, po 2004 m.
jsteigtas jmones ir imciai priskirtos jmonés patronuojamgsias jmones. Imtj sudaro 11 draudiky. Pasak Belgijos
institucijy, daugiausia parduotinos rizikos sektoriuje dirbanc¢iy kredito draudiky vidutiné kapitalo graza sieké
6-7,5 proc. (buvo vertinami jvairis laikotarpiai, t. y. su krizés metais ir be jy). 2004 m. vidutiné $iy 11 draudiky
kapitalo graza buvo 7,8 proc., o vidutiné 3 atrinkty rinkos dalyviy kapitalo graza sieké 13,3 proc. (zr. 6 lentele).



6 lentelé

Belgijos pateikta kredito draudiky pelningumo lyginamoji analizé

Parduotinos rizikos
kapitalo grazos
lyginamosios analizés
imties sudarymo
metodika

Kapitalo graza (%), 2000-2009, procentais

Atrankos gles
es

kriterijus dirih

Kredito 115
draudikai,

priklau-

santys

ICISA ir

Berno

sqjungai (/)

Europoje 47
jsisteige

kredito

draudikai ()

Imoneés, 19
kurioms
kredito
veikla yra
pagrindiné
ir kurios
didziausia
veiklos dalj
vykdo
parduotinos
rizikos
sektoriuje

()

Atmestos 16
jmones,

kurioms

taikoma

valstybés

pagalbos

procediira

(t. y. SACE

ir SACE BT)

Parduot- Bend-
: ra Kapitalo graza Vidurkiai
. Buveinés oS jmoka
Imones vieta .dah(?s tl_lkSt.
vertis € 2001- | 2003- | 2001
() % 2004 1999 | 2000 | 2001 2002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 04 04 09
Cesce Ispanija 60 51 () 2,3 5,2 7,3 6,0 3,5 8,3 2,3 |-240| 104 4,1 4,5 1,8
KUKE Lenkija 60 7 -9,0 0,5 1,9 5,5 7,9 4,9 5,3 8,1 -146| -0,3 3,7 1,2
COSEC | Portuga- 90 37 1,5 1,7 |-51| 81 7,3 2,2 6,0 | —-9,0 1,8 1,5 1,5 1,6
lija
Prisma | Vokietija 100 36 0,0 4,8 6,8 4,7 5,6 93 | 129 (17,1 | 9,5 15,9 7,6 6,6 7,5 9,9
Credit y | Ispanija 100 341 9,0 | 13,7 | 143 | 16,0 | 21,1 | 17,6 | 14,3 | 13,7 | 152 | 53,7 0,5 17,3 19,4 18,5
Caucion
Baez Bulgarija 60 0,5 4,7 8,7 5,3 11,5 10,6 14,2 4,7 4,7 9,2
Garant Austrija 50 4 -731-561| 06 1,3 3,2 -10,7 -7,3 -7,3 -3,1
Mehib Vengrija 90 6 () 0,2 0,8 2,2 0,8 | -23 | 0,4 5,7 8,2

SIS ¥10¢

(1T ]

s£uIpro] sisnpenyjo sogunfes sodoing

Vadieats



Parduotinos rizikos
kapitalo grazos
lyginamosios analizés
imties sudarymo
metodika

Kapitalo graza (?), 2000-2009, procentais

Imti-
Atrankos
es

kriterijus gk

e Atmestos 11
imones,
jsteigtos po
2004 m. ir
(arba) i
sgrasa
jtraukty
jmoniy
patronuoja-
mosios
jmoneés

Pasirinkti tik tie draudikai, kuriy didZiausia veiklos dalis susijusi su parduotina rizika (t. y. pagal prieinama informacija, daugiau nei 50 proc. jmoky arba pozicijos rizikos).

Parduot- Bend-
arduo ra Kapitalo graza Vidurkiai
. Buveineés oS jmoka
Imones vieta .dah(?s tl_lkst
jvertis
() % 2&')4 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 Z%T' 2%33' 2_%%1
Atradius Nyder- 90 1079 1,8 | -17,5 3,4 10,1 | 16,8 | 14,5 | 194 | -22,1 | -12,5| -0,5 6,8 1,5
landai
Euler Prancii- 96 1567 13,7 | 13,2 16,7 145 | 184 | 17,7 | 17,3 | 21,8 4,5 1,3 15,7 16,4 13,9
Hermes | zija
COFACE | Prancii- 83 903 11,3 | 11,8 9,2 3,2 13,2 | 11,5 | 13,4 | 11,2 | 15,1 3,7 -15,0 9,3 12,4 7,3
zija
Vidurkis (6) 11,0 5,0 3,4 7,0 7,8 8,9 8,4 9,8 4,6 -0,8 5,8 7,4 6,0
3 atrinkty draudiky vidurkis (%) 8,1 0,8 10,4 | 13,3 | 16,0 | 14,3 | 18,8 -4,6 -8,7 8,2 11,9 7,6
Panaaus dydzio draudiky vidurkis (%) 3,1 4,7 53 58 | 62 | 62 | 64 8,0 2,2 4,7 5,5 53

)

) Pakoreguota atsizvelgiant j nuostoliy svyravimo i$lyginimo techninj atidéjinj.
) Pagrindas — pateikta geografiné informacija, pvz., pozicijos rizika, jmokos (jmoneés pateiké skirtingus duomenis).
) Tarptautinés kredito draudiky asociacijos.
)
)
)

Grynosios jmokos.
Nesvertinis vidurkis.

2004 metais arba artimoje ateityje.

8¥[vHT T

[T ]
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(88)  Belgijos institucijy nuomone, pagal finansines prognozes, jy perskaic¢iuotas 2011 m. remiantis 1B scenarijumi
(Zr. 5 lentele), tikétinas parduotinos rizikos veiklos pelningumas neatémus nuostoliy svyravimo islyginimo tech-
ninio atidéjinio (kapitalo graza iki nuostoliy svyravimo i$lyginimo techninio atidéjinio) atitinka pelninguma, kurio
2004 m. galéjo tikétis privatus investuotojas (liikesCius Belgijos institucijos vertino jkainodamos kapitalg pagal
modelj CAPM ir atlikdamos kredito draudiky pelningumo lyginamaja analize, zr. atitinkamai 86 ir 87 konstatuo-
jamasias dalis).

Sgskaity atskyrimas

(89) Atsakydamos j sprendime pradéti tyrimag iSreiksta Komisijos prasyma laikytis atsizvelgiant i Komunikato dél
eksporto kredito draudimo 4.3 punkta nustatytos salygos, kad su parduotina rizika ir neparduotina rizika susijusi
veikla turi bati valdoma ir jos apskaita tvarkoma atskirai, Belgijos institucijos atsaké, kad tokio apskaitos atsky-
rimo nereikalaujama. Trumpalaikio draudimo (parduotinos ir neparduotinos rizikos) veikla SA Ducroire uzsiima
nuo 2005 m. sausio 1 d., kai jai buvo perduota jau vykdyta veikla. Pasak Belgijos institucijy, kadangi SA Ducroire
nebegauna valstybés paramos net su neparduotina rizika susijusiai veiklai, Belgija laikosi nuomonés, kad atskira
apskaita nebtina.

V. PAGALBOS VERTINIMAS
V.1. VALSTYBES PAGALBOS BUVIMAS

(90)  SESV 107 straipsnio 1 dalyje teigiama, kad i$skyrus tuos atvejus, kai Sutartyse nustatoma kitaip, valstybés narés
arba i§ jos valstybiniy iStekliy bet kokia forma suteikta pagalba, kuri, palaikydama tam tikras jmones arba tam
tikry prekiy gamybg, iSkraipo konkurencija arba gali jg iSkraipyti, yra nesuderinama su vidaus rinka, kai ji daro
jtaka valstybiy nariy tarpusavio prekybai.

(91)  Visy pirma Komisija turi iSnagrinéti, ar taikytos priemonés yra valstybés pagalba pagal SESV 107 straipsnio 1 dalj.
Todél paskesniuose skirsniuose ji nagrinéja Sias priemones atsizvelgdama i kriterijus, pagal kuriuos nustatoma, ar
buvo suteikta pagalba.

V.1.1. Pranasumo buvimas

V.1.1.1. Pranasumo buvimas dél valstybés garantijos (1 priemoné) ir dél ONDD vidaus lésy perkélimo parduotinai rizikai
padengti (2 priemoné)

(92)  Pagal Komunikato dél eksporto kredito draudimo 3.1 ir 3.2 punktus eksporto kredito draudimo jmonei suteikiant
valstybés garantija galima jai suteikti finansinj pranasumg konkurenciy atzvilgiu. Taigi 2011 m. vasario 23 d.
buvo pradétas tyrimas (zr. 26 konstatuojamaja dali) batent dél Belgijos valstybés garantijos, kuria ONDD naudo-
josi vykdydama su parduotina rizika susijusig veikla.

(93) Pasak Belgijos institucijy, nuo 2003 m. rugséjo 1 d. su trumpalaike rizika, jskaitant parduoting rizika, susijusiai
ONDD veiklai buvo priskirta vadinamoji komerciné sgskaita, kuriai valstybés garantija negaliojo.

(94) Kadangi ONDD apskaitoje nebuvo atskiry saskaity, pagal kurias biity galima atskirti parduotinos rizikos draudima
nuo neparduotinos rizikos draudimo, Belgijos institucijos paragintos patikslinti, kokia valstybés garantijos dalis
gali bati vertinama kaip iki 2003 m. rugpjicio 31 d. skirta parduotinos rizikos veiklai. Jos taip pat paragintos
pateikti jrodymus, kad $i garantija nustojo galioti 2003 m. rugpjicio 31 d., o ne 2005 m. sausio 1 d. jsteigiant
SA Ducroire.

(95)  Belgijos institucijos patvirtino, kad 1993 m. ONDD nustojo dengti 1 zonos skolininky rizika (*’). Po 1993 m.
ONDD veikla buvo susijusi tiktai su neparduotina rizika. ONDD daro prielaidg, kad parduotina rizika galéjo bati
dengiama tiktai i§imties tvarka.

(') Zr.21 i$nasa.



L 144/50 Europos Sajungos oficialusis leidinys 2014 5 15

(96) Kaip rasoma 34 konstatuojamojoje dalyje, Belgija nurodé, kad iki 2004 m. geguzés mén. su parduotina rizika
susijusi ONDD veiklos dalis buvo nereik§minga. Be to, ta labai maza parduotinos rizikos dalis buvo dengiama tik
dél jos sgsajy su neparduotina rizika. Svarstoma tokia prielaida (**): ,Draudéjas X parduodavo prekes 1 zonoje jsistei-
gusiam tarpininkui A, kuris jas perparduodavo galutiniam klientui B, jsisteigusiam 2 zonoje. Dazniausiai prekés biidavo
tiesiogiai pristatomos galutiniam Rlientui B. Tai, ar tarpininkas A apmokés draudéjo X sgskaitg, de facto buvo susije su
galutiniam klientui B pateiktos tarpininko A sgskaitos apmokéjimu. Draudéjai paprastai negalédavo kreiptis j kitg kredito
draudikg, nes vykdomos operacijos priklausé nuo Salies, kurioje buvo jsisteiges galutinis klientas B, politinés rizikos".

(97)  Belgijos institucijos dar kartg patvirtino, kad $ios rizikos kiti privatieji kredito draudikai nedengdavo.

(98)  Vertinant 93-95 konstatuojamosiose dalyse nurodytus duomenis, pasakytina, kad nors $i rizika teoriskai apibadi-
nama kaip parduotina (dél pagrindinio rysio, siejancio apdraustgji eksportuotoja X ir tarpininka A), turint
omenyje to laikotarpio rinkos salygas, praktiskai jg reikéty laikyti neparduotina rizika. Be to, iki 2004 m. geguzés
ménesio $ig rizikg dengé tiktai ONDD, nes ji sudaré maziau kaip [0-2 proc.] ONDD trumpalaikés rizikos port-
felio imoky (2000-2004 m. laikotarpiu) (Zr. 34 konstatuojamaja dalj).

(99) Belgijos institucijos taip pat pateiké jrodymy, kad valstybés garantija, suteikta su parduotina rizika susijusiai
ONDD veiklai, nebebuvo taikoma nuo 2003 m. rugséjo 1 d. I tikryjy $i garantija nustojo galios parduoting rizikg
perkélus j komercing saskaitg, kurig ONDD atidaré gavusi OCA pritarimg (**), o jis buvo suteiktas biitent dél to,
kad sgskaitai nebuvo taikoma valstybés garantija. 2003 m. rugséjo 1 d. paskelbtame ir tg pacia dieng jsigalioju-
siame Karaliaus dekrete, kuriuo apibrézta ONDD savo sgskaita be valstybés garantijos vykdoma veikla, taip pat
apibréztos operacijos, kurias reikia registruoti Sioje saskaitoje. Nuo Karaliaus dekreto jsigaliojimo (*°) visa eksporto
draudimo liudijimu padengta maZziau nei 2 metus trunkanti rizika reglamentuojama vadovaujantis 1939 m. ista-
tymo 3.2 straipsniu (be valstybés garantijos savarankiskai vykdoma ONDD veikla).

(100) Daroma i$vada, kad Komisijos sprendime pradéti tyrima iskeltos abejonés dél vykdant parduotinos rizikos drau-
dimo veiklg turéto pranasumo yra i§sklaidytos. I3 tikryjy laikoma, kad valstybés garantija, iki 2003 m. rugpjicio
mén. taikyta su parduotina rizika susijusiai ONDD veiklai, nesuteiké jai konkurencinio pranasumo konkurenty
atzvilgiu, nes i§ tikryjy parduotinos veiklos nebuvo. Be to, visai nebuvo bandyta remiantis valstybés garantija
isplétoti i§ tikryjy parduotinos veiklos. Taip pat galima daryti i$vada, kad valstybés garantija visai su trumpalaike
rizika susijusiai veiklai nustojo galioti 2003 m. rugséjo 1 d.

(101) Nebuvo atliktas vidaus 1ésy perkélimas ONDD parduotinos rizikos veiklai padengti, nes i§ tikryjy parduotinos
rizikos veikla nebuvo vykdoma. Nebuvo jokiy bandymy isplétoti i§ tikryjy parduoting veikla remiantis neparduo-
tinos veiklos iStekliy perkélimu (Zr. 98 konstatuojamaja dalj). Taigi néra jrodymy, kuriais bty galima
pagristi iStekliy perkélimg ONDD viduje parduotinai rizikai padengti arba kokj nors galimg perkélus 1ésas igyta
ONDD pranasuma.

(102) Baigiant daroma i$vada, kad 1 ir 2 priemonémis nesuteikiamas pranasumas pagal SESV 107 straipsnj. Todél tai
néra valstybés pagalba.

(103) I8 to aiskéja, kad paskesnése dokumento dalyse nebus plétojama kity su 1 ir 2 priemonémis susijusiy pagalbos
elementy (valstybés pagalbos, atrankos, konkurencijos iSkraipymo) analizé.

(*® Zr. 2011 m. birZelio 1 d. Belgijos institucijy pateikty ,Belgijos pastaby dél Europos Komisijos 2011 m. vasario 24 d. sprendimo*
p.13-14.

(*) Pagal Tarybos direktyvos 73/239/EEB (tuo metu galiojusios) 2.2d straipsnj ONDD neturéjo biiti OCA patvirtinta, nes jos vykdomoms
operacijoms buvo taikoma Belgijos valstybés garantija. Nuo tada be Belgijos valstybés garantijos vykdomai veiklai naudodama vadina-
majg komercing saskaita, ONDD nebebuvo atleista nuo tokios pareigos pagal 2.2d straipsnj ir turéjo gauti OCA patvirtinima.

(*) Zr.2011 m. birzelio 1 d. Belgijos institucijy pateikto dokumento p. 15.
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V.1.1.2. Galimas pranasumas dél kapitalo skyrimo SA Ducroire (3 priemoné)

Sritis nagrinéjama siekiant jvertinti, ar kapitalo skyrimas SA Ducroire laikytinas valstybés pagalba

(104) Pagal sprendimg pradéti tyrima (Zr. $io sprendimo 27 ir 28 konstatuojamasias dalis) i§ pradinés SA Ducroire kapi-
talo dotacijos turi bati atimtos dvi toliau nurodytos sumos, nelaikomos valstybés pagalba:

a) kapitalo dalis, naudojama neparduotinos rizikos veiklai paremti (pirmasis atmetimo kriterijus);

b) kapitalo dalis, kurig ONDD jau naudojo su parduotina rizika susijusiai veiklai, paprasciausiai perduota
SA Ducroire kartu su atitinkamomis veiklos rasimis. I§ tikryjy Siuo atveju tik buvo pakeista tam tikros anksciau
vykdytos ekonominés veiklos teisiné forma ir su ja susijes kapitalas. Vadovaujantis poziariu, kurio laikytasi
sprendime dél Pasto banko (Banque Postale) jsteigimo (*'), kapitalo perdavimas néra atitinkamai ekonominei
veiklai suteikiamas naujas pranasumas, todél negali biti laikomas tiesiogine pagalba (antrasis atmetimo krite-
rijus).

(105) Siekdama vadovautis sprendime pradéti tyrimg suformuluotu pozitiriu, Komisija turéty pradéti taikyti $iuos du
atmetimo kriterijus.

(106) Taciau Belgija pateiké antruoju atmetimo kriterijjumi grindziamg argumenta, ir jeigu paaiskéty, kad jis teisingas,
biity galima nedelsiant atmesti visos 3 priemonés pripazinimga valstybés pagalba. Taigi prie§ taikydama abu spren-
dime pradéti tyrimg nurodytus atmetimo kriterijus, Komisija jrodys, kad $is argumentas negalioja.

Belgijos teiginio, kad visa 150 mln. EUR suma buvo susijusi su 2004 m. perduota veikla, atmetimas

(107) Atsakydama j sprendimg pradéti tyrima, Belgija pasitelké ir i§plété jai naudinga antrajj atmetimo kriterijy, pagal
kurj kapitalas, ONDD naudotas parduotinai veiklai padengti iki Sios veiklos perdavimo SA Ducroire 2005 m.
sausio 1 d., néra valstybés pagalba. Konkreciai Belgija mano, kad visas SA Ducroire skirtas pradinis 150 mln. EUR
kapitalas yra ekonominis kapitalas, susijes su perkelta trumpalaike (parduotinos ir neparduotinos rizikos) drau-
dimo veikla. Ji laikosi nuomoneés, kad SA Ducroire isteigimas skiriant $iai jmonei pradinj 150 mln. EUR kapitalg
téra esamos veiklos ir su ja susijusio kapitalo teisinés formos pakeitimas. Taigi viso pradinio kapitalo skyrimas esa
néra valstybés pagalba. D¢l to, pasak Belgijos, nereikia tikrinti, kaip SA Ducroire véliau panaudojo §j kapitalg (t. y.
ar jis buvo panaudotas parduotinai ar neparduotinai rizikai padengti — pirmasis atmetimo kriterijus), nes $is kapi-
talas negaljs bati laikomas pagalba.

(108) Paremdamos savo teigini, Belgijos institucijos nurodo, kad 2005 m. pradzioje buvo bitina pasirasyti
150 min. EUR SA Ducroire kapitalg. Tokj kapitalo dydj Belgijos institucijos pateisina ,dabartiniais standartais®,
iSplétotais priimant Mokumo II direktyva (*?) (vadinamasis standartinis metodas pagal poveikio tyrime (Belgijos
KPT 5, atliktame 2011 m. kovo mén.) nustatytus techninius parametrus), taikytinais visai SA Ducroire patiriamai
rizikai, i§skyrus politing, kurios vidaus modeliavimas buvo panaudotas siekiant nustatyti kapitalo $iai rizikai
padengti poreiki. Kaip nurodoma 2 lentelés skiltyje ,Mokumo II direktyva ir vidaus politinés rizikos modelia-
vimas®, 2009 m. numatyto lygmens veiklai padengti reikéjo [125-150] mln. EUR kapitalo.

/1. Komisijos m. gruodzZio . sprendim oje LPriemoneés, susijusios su Bangue Postale” (Pasto banko) jktirimu

4 Zr. K jos 2005 m. gruodzio 21 d. sprendima byloje N 531/2005 ,P j Bangque Postale* (Pasto banko) ik
(OLC 21,2006 1 28, p. 2), kurio tekstas skelbiamas tinklalapyje http://ec.europa.eufeu_law/state_aids/comp-2005/n531-05.pdf.

(*) Zr. 28 i$nass.


http://ec.europa.eu/eu_law/state_aids/comp-2005/n531-05.pdf
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(109) Komisija pazymi, kad savoka ,su perkelta veikla susijes kapitalas“ apibrézta 2005 m. gruodzio 21 d. Komisijos
sprendime ,Priemonés, susijusios su Banque Postale (,pasto banko®) jkiirimu® (*}). Siuo atveju padaryta isvada, kad
perkeliant 1é3as nebuvo sukurta naujo kapitalo, nes naujai jsteigtam teisés subjektui Pasto bankui (Banque Postale)
buvo perduotos tiktai nuosavos Pasto (La Poste) 1éSos, susijusios su finansiniy paslaugy teikimo veikla. Kitaip
sakant, tai buvo tiktai esamos nuosavos 1é3os, anks¢iau aiskiai priskirtos perduodamam turtui, teiséms ir parei-
goms. Taigi buvo analizuojamas su perduota veikla oficialiai susietas kapitalas, o ne atliktas perspektyvinis kapi-
talo, kurj deréty skirti naujojo subjekto ateities plétrai paremti, jvertinimas.

(110) Kaip jau i3aiskinta pirmiau, SA Ducroire perduota su trumpalaike (parduotina ir neparduotina) rizika susijusi veikla
nuo 2003 m. rugséjo 1 d. ONDD buvo valdoma pasinaudojant komercine saskaita. Siai saskaitai buvo priskirta
[45-70] mln. EUR suma. Be to, kaip nurodyta 99 konstatuojamojoje dalyje, vien tam, kad galéty naudotis komer-
cine sgskaita (ir joje esancia [45-70] mIn. EUR suma), ONDD gavo Belgijos draudimo priezitiros (OCA) patvirti-
nimg. OCA kontrolés taisyklés buvo grindziamos ir mokumo kriterijy paisymu (reikéjo turéti minimaly garantijy
fonda, nustatyti mokumo atsargg) (*). I3 to aiskéja, kad pagal tuo metu galiojusias rizikos ribojimo taisykles tokiai
i komercing saskaitg jtraukiamai trumpalaikei veiklai buvo skirta pakankamai kapitalo.

(111) Ta proga Komisija pazymi, kad pagal 2004 m. balandzio 20 d. vidaus pranesima (**), kuriuo remiantis buvo
priimtas sprendimas isteigti SA Ducroire ir skirti jai 150 mln. EUR kapital, i§imtinai trumpalaikés rizikos veiklai
skirtg kapitalg sudaré komercinei saskaitai priskirtas kapitalas ir per 16 ménesiy (nuo 2003 m. rugséjo 1 iki
2004 m. gruodzio 31 d.) gautas pelnas, vertinamas [0-5] mln. EUR. Prane$ime pazymima, kad ,i§ 150 mln. EUR
akcinés bendrovés kapitalo [45—70] min. buvo perkelta iS komercinés nuosavy lésy sgskaitos”. Taigi Komisija daro i$vada,
kad tuo metu, kai buvo nuspresta isteigti SA Ducroire, kapitalas, kurj buvo galima laikyti oficialiai skirtu trumpa-
laikiam draudimui, 2004 m. gruodzio 31 d. sudaré tik [45-75] mln. EUR ([45-70] mln. EUR ir pelnas, verti-
namas [0-5] mln. EUR). Tad kapitalo dalj, ONDD jau naudotg trumpalaikés rizikos draudimui ir paprasciausiai
perduota SA Ducroire, sudaro tiktai §i perkelta [45-75] mln. EUR kapitalo suma. Todél $io kapitalo perdavimo
negalima laikyti nauju tokios veiklos prana§umu ir valstybés pagalba.

(112) Taigi Komisija atmeta Belgijos teiginj, kad visas pradinis 150 mln. EUR jmonés kapitalas esas paprasciausiai
perkeltas kapitalas, iki tol ONDD naudotas perduotai veiklai vykdyti ir dél to jo esa negalima laikyti pranagumu.
Komisijos nuomone, [45-75] mln. EUR sumos ir i§ tikryjy pasiragyto 150 mln. EUR kapitalo skirtumas sudaro
papildomg kapitalg, kuris yra naujas $iai veiklai suteiktas pranagumas.

(113) Komisija papildomai pazymi, kad 2004 m. vidaus prane$imuose, kuriais buvo pagristas ONDD sprendimas
suteikti SA Ducroire 150 mln. EUR kapitalg (gerokai virsijantj i§ komercinés sgskaitos pervesta [45-75] mln. EUR
suma), nurodoma, kad ONDD apsvarsté skirtingus blisimosios SA Ducroire veiklos augimo masto scenarijus. Taigi
150 mln. EUR kapitalo poreikis buvo nustatytas remiantis bsimo SA Ducroire veiklos augimo prielaidomis. I3 to
galima daryti i$vada, kad Belgijos institucijos iSreik§damos savo pozifirj neanalizuoja galimybés, kad pranagumg
suteikia visas kapitalas, kurio, kaip buvo galima numanyti, naujajam subjektui prireiks basimai plétrai. Toks
subjekto perduotai veiklai (ONDD trumpalaikio draudimo veiklai) vykdyti, batent todél, kad juo jau naudotasi
vykdant minétg veikla. Ir priesingai, bet koks papildomas kapitalas suteikia naujg pranasumg, nes iki perdavimo
veikla buvo vykdoma neturint $io kapitalo. Taigi sprendimas jsteigti SA Ducroire ir skirti jai 150 mln. EUR kapitalg
negali bati laikomas papras¢iausiu teisinés formos pakeitimu su perduotai veiklai skirto kapitalo perdavimu. Dél
to Belgijos institucijy teiginys, kad dar 2004 m. buvo galima numatyti, jog, atsizvelgiant i tikéting SA Ducroire
veiklos augima, 2009 m. jai prireiks 150 mln. EUR kapitalo, yra visiskai nepagristas. Belgijos institucijos niekaip
nejrodo, kad 150 mln. EUR kapitalas buvo naudotas ONDD vykdytai trumpalaikei veiklai iki jos perdavimo
SA Ducroire ir kad dél to 150 mln. EUR kapitalas nesuteikia $iai veiklai naujo prana§umo.

(¥) Zr.10 iSnasa.
(*) Zr.2011 m. birZelio 1 d. Belgijos institucijy pateikto dokumento 4 prieda.
(*) Zr. minéto pranesimo (pateikto Belgijos institucijy 2011 m. birZelio 1 d. pastaby 8 priede) p. 62 ir 70.
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(114) Galy gale, net jeigu kapitalo poreikis tikétinam veiklos augimui paremti baty laikomas tinkamu Sios analizés krite-
rijumi (Komisija tam priestarauja), Komisija pazymi, kad:

a) visy pirma, 2004 m. paskelbtos finansinés prognozés apémeé tiktai 2005-2007 m. laikotarpj. Dél to net jeigu
kapitalo poreikis veiklai paremti bity laikomas tinkamu $ios analizés kriterijumi (Komisija tam priestarauja),
nebiity priimtina ji pagristi tikétinu 2009 m. veiklos lygmeniu, nes to laikotarpio veikla 2004 m. net neprog-
nozuota;

b) antra, Mokumo II direktyvos metodika su vidaus politinés rizikos modeliavimu, kurig Belgija sitilo taikyti kapi-
talo poreikiui jvertinti, negali biiti priimtina. I$ tikryjy $is metodas nebuvo nurodytas 2004 m. vidaus pranesi-
muose, kuriais 2004 m. balandZio 20 d. jvykusiame ONDD valdybos posédyje buvo remiamasi priimant
sprendimg jsteigti SA Ducroire ir skirti jai kapitalg, nes tuo metu tokio metodo nebuvo (jo jsigaliojimas buvo
numatytas tiktai 2014 m. sausio 1 d.). Pirmg karta ONDD §j metodg taiké 2011 m. ir jis plétojamas toliau.
Dél to, prieSingai nei reikalaujama Mokumo II direktyvoje, vidaus politinés rizikos modeliavimas dar néra
patvirtintas Belgijos draudimo reguliavimo institucijos (*). Negalima taikyti tokios metodikos kaip Mokumo
II metodika, kurios 2004 m. né nebuvo, nes daugelis skai¢iavimo pagal ja rodikliy ir jgyvendinimo tvarkarastis
iki galo nenustatyti net $iandien (jie vis dar yra KPT etape). Nederéty manyti, kad ekonominis kapitalas, kurio
2005 m. steigiant SA Ducroire reikéjo iki tol vykdytai ONDD veiklai pratesti, turi baiti nustatytas vadovaujantis
Mokumo II direktyvos reikalavimais, nes jy tuo metu tiesiog nebuvo, o reguliavimo institucijos bet kokiu
atveju bty nustaciusios jy taikymo pereinamajj laikotarpj. Be to, darant kitokia i§vadg buty paneigtas regulia-
vimo institucijos suteiktas komercinei sgskaitai priskirto ([45-70] mln. EUR) kapitalo lygmens (mokumo
atsargos) patvirtinimas (¥), o ji tuo metu laiké §j kapitalg pakankamu pagal galiojusias rizikos ribojimo taisyk-
les.

(115) 2004 m. balandzio 20 d. posédyje ONDD valdyba vadovavosi kitu SA Ducroire reikalingo kapitalo nustatymo
metodu, t. y. Kuko koeficientu, turédama omenyje ir biitinybe uZtikrinti pakankama SA Ducroire patikimuma,
palyginti su konkurentais. I$ tikryjy apskaiciuojant taikytas ne Bazelio I taisyklése nustatytas 8 proc. koeficientas,
0 10 proc. koeficientas. Taigi 2004 m. apskaitiuojant kapitalo poreikius buvo palikta 2 proc. ,buferiné zona“.
Reikia pazyméti, kad taip 2004 m. pabaigoje nustatytas kapitalas sieké 66 mln. EUR (*¥), t. y. gauta suma buvo
daug mazesné uz 150 mln. EUR pasirasytojo kapitalo suma.

(116) Vertindama Kuko koeficiento taikyma siekiant nustatyti reikalinga kapitala, Komisija sprendime pradéti tyrima
kritikavo tokiy banko taisykliy ( kaip Kuko koeficientas) taikyma kredito draudikams, nes kredito draudiky prisii-
mama rizika daug kuo skiriasi nuo bankams tenkancios rizikos (Zr. sprendimo pradéti tyrimg 90 konstatuojamaja
dalj). Belgija nepateiké jrodymo, kad Bazelio taisyklés (Kuko koeficientas), pagal teisés nuostatas taikomos iSim-
tinai banky sektoriuje, praktikoje yra taikomos kredito draudimo jstaigy arba rekomenduojamos kredito reitingy
agentliry ar draudimo kontrolés institucijy.

(117) Vertindamos 1939 m. jstatymo dél ONDD 8 straipsnio taikyma, Belgijos institucijos patvirtino, kad $is jstatymas
netaikytinas SA Ducroire. Be to, iuo straipsniu reglamentuojama tiktai ONDD veikla, vykdoma savo sgskaita su
valstybés garantija arba valstybés saskaita.

(118) Nors nustatydama kredito draudiky kapitalo poreikius Belgija remiasi tuo metu taikomu Standard & Poor’s
parengtu metodu, reikia pazyméti, kad Belgijos institucijos nepateiké jokio tuo metodu pagristo kapitalo jvercio.
Beje, 2004 m. ONDD to metodo netaikeé.

(*) Banky, finansy ir draudimo sektoriy priezitiros komisijos (CBFA) ataskaitos ,Solvency 2 QIS 5“ (2011 m. kovo mén.) p. 17 nurodoma,
kad sugebéta pateikti labai nedaug informacijos apie vidaus modeliy taikyma ir ypatybes, nes $ie modeliai yra nuolat plétojami. Beje,
CBFA netgi nusprendé Siameetape nedaryti jokiy i$vady. Tokie ZodZiai reiskia, kad net privacios draudimo jmonés dar turi sunkumy
kurdamos tam tikrai rizikai padengti reikalingo kapitalo apskaiciavimo vidaus modelius.

(*) Zr. Belgijos institucijy 2011 m. birZelio 1 d. pastaby 4 priedo p. 11 ir 13-16.

(*) Apskaiciuota 2004 m. taikytu metodu, atsizvelgiant j prognozuotus grynuosius jsipareigojimus 2004 m. pabaigoje. Skai¢iavimams
naudoti duomenys pateikiami Belgijos institucijy 2011 m. birZelio 1 d. pastaby 13 priedo p. 16.
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(119) Baigiant reikia pasakyti, kad net darant prielaida, jog kapitalas, reikalingas tikétinam SA Ducroire veiklos augimui
islaikyti, yra tinkamas Sios analizés kriterijus (o Komisija tam prieStarauja), Belgijos institucijos nepateiké jokiy
duomeny, kuriais baty itikinamai irodyta, kad SA Ducroire perduotas kapitalas trumpalaikés rizikos draudimo
veiklai padengti turéjo biiti didesnis uz 2004 m. pabaigoje ONDD komercinéje saskaitoje buvusj kapitalg.

(120) Siame skirsnyje Komisija jrodé, kad reikia atmesti Belgijos institucijy teiginj, jog 150 mln. EUR pradinio kapi-
talo skyrimas 2004 m. SA Ducroire téra kapitalo, kurj iki tol ONDD naudojo trumpalaikei rizikai padengti, perké-
limas. I8 tikryjy Komisija padaré i$vada, kad kapitalas, naudotas ONDD trumpalaikés rizikos veiklai padengti iki
Sios veiklos perdavimo SA Ducroire, sieké [45-75] min. EUR, taigi bata Siai veiklai skirto papildomo
[75-100] mln. EUR dydzio kapitalo.

(121) Dabar reikia i$nagrinéti sprendime pradéti tyrima nurodytus du atmetimo kriterijus. PradZioje bus aptartas
antrasis atmetimo Kkriterijus, paskui — pirmasis.

Kapitalo dalis, ONDD naudota parduotinai rizikai padengti ir paprasciausiai perduota SA Ducroire kartu su atitinkama
veikla (sprendime pradéti tyrimg aprasytas antrasis atmetimo kriterijus)

(122) 111 konstatuojamojoje dalyje Komisija padaré i$vada, kad 2004 m. gruodzio 31 d. [45-75] min. EUR
ONDD kapitalo buvo skirta trumpalaikés rizikos veiklai. Taigi siekiant taikyti antrajj atmetimo kriterijy reikia jver-
tinti, kokia 2004 m. pabaigoje trumpalaikés rizikos veiklai skirto [45-75] mln. EUR kapitalo dalis buvo siejama
su parduotina rizika (*). Kaip apraSyta pirmiau, tokia parduotina rizika tenka tik desimtyje 2004 m. geguzés mén.
i Sajunga jstojusiy Saliy jsisteigusiems skolininkams.

(123) Taip pat pirmiau aprasyta, kad komerciné sgskaita, kuriai 2004 m. pabaigoje buvo priskirtas [45-75] mln. EUR
kapitalas, nebuvo padalyta j atskiras saskaitas, kad baty galima tiksliai nustatyti, koks kapitalas buvo naudojamas
vien su parduotina rizika susijusiai veiklai. Taigi reikia jvertinti, kokia [45-75] mln. EUR dalis gali biiti racionaliai
laikoma naudota su parduotina rizika susijusiai veiklai.

(124) 2004 m. reguliavimo institucijai pateiktais duomenimis, su deiméiai naujyjy ES valstybiy nariy tenkancia rizika
susijusiy grynyjy isipareigojimy sumos sudaré 141,6 mln. EUR, o visy trumpalaikio eksporto draudimo polisy
sumos 2004 m. pabaigoje sické 661,4 mln. EUR (*%). Remiantis [45-75] mln. EUR paskirstymu proporcingai
gryniesiems jsipareigojimams, [10-25] mln. EUR suma gali bati laikoma sudarancia kapitala, susijusj su rizika,
desim¢iai naujyjy ES valstybiy nariy tekusia iki ONDD komercinés sgskaitos perkélimo j SA Ducroire.

(125) Komisija konstatuoja, kad toks kapitalo paskirstymas pagal grynuosius jsipareigojimus nuosekliai atitinka poziiri,
kurio pati ONDD laikési 2004 m. (*})

(*) Kaip paaiskinta 140 konstatuojamojoje dalyje, galima alternatyva — atmesti visg [45—75] mIn. EUR suma. Tadiau siekiant apskaiciuoti
parduotinos rizikos veiklai skirta papildomo [75-100] mln. EUR kapitalo dalj, batina iki tol buvusj kapitala paskirstyti parduotinai
rizikai ir neparduotinai rizikai padengti. Taip yra dél to, kad parduotinos ir neparduotinos rizikos veiklai naudotas kapitalas isskiriamas
turint omenyje visg kapitalo sumg (Zr. 2 lentelg ir 135 konstatuojamaja dalj).

Skaiciai gauti jsipareigojimus 2004 m. pabaigoje dauginant i3 rizikos islaikymo koeficiento (arba i§ 100 proc. jsipareigojimy sumos
atémus perdraudimo perleidimo koeficienta). Duomenys pateikiami 2011 m. birZelio 1 d. pateikto dokumento ,Belgijos pastabos dél
Europos Komisijos 2011 m. vasario 24 d. sprendimo*“ 13 priede ,CBFA pateiktas 2005, 2006 ir 2007 m. finansinis planas®.

Kaip nurodyta pirmiau, 2004 m. vertindama SA Ducroire kapitalo poreikius, ONDD taiké metods, grindziamg grynyjy jsipareigojimy
sumos ir tam tikros procentinés dalies sandauga (Kuko koeficientu). Kadangi taikydama §j metoda ONDD niekaip neisskyré grynyjy
jsipareigojimy, susijusiy su rizika, tekusia skolininkams i§ deSimties 3aliy, j Sajunga istojusiy 2004 m., ir su kita neparduotina rizika susi-
jusiy grynyjy jsipareigojimy. Dél to skai¢iavimo metodas, kai kapitalo poreikis laikomas proporcingu grynyjy isipareigojimy sumai
(po perleidimo) nuosekliai atitinka ONDD poziirj.
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(126) Komisija taip pat pazymi, kad vykdant procediira Belgijos institucijos ir ONDD ir (arba) SA Ducroire nuolat tvir-
tino, kad tam tikros draudZiamosios sumos neparduotinai rizikai padengti reikia daugiau 1ésy nei parduotinai
rizikai. Todél [10-25] mln. EUR suma yra veikiau virSutiné negu apatiné riba. Visgi Komisija mano, kad bity
racionalu jsiminti §j skaiciy, nes jis nuosekliai atitinka pac¢ios ONDD pozidirj 2004 m.

(127) I8 to Komisija daro iSvada, kad i§ 150 mln. EUR pradinio kapitalo [10-25] mln. EUR suma nesukuriamas parduo-
tinos rizikos draudimo veiklos pranasumas, nes §i suma buvo naudota $ig veiklg vykdant ONDD (*?). Siuo atveju
yra jvykes tiktai tos pat ekonominés veiklos ir jai vykdyti naudojamo kapitalo teisinés formos pakeitimas. Taigi
Sio kapitalo kartu su atitinkama veikla perkélimas | SA Ducroire negali bati laikomas valstybés pagalba.

(128) Pagal analogija ta patj samprotavima galima taikyti kapitalo sumai, susijusiai su Rumunijoje ir Bulgarijoje isisteigu-
siems skolininkams tenkancia rizika. I§ tikryjy 2007 m. Rumunijai ir Bulgarijai istojus i Europos Sajunga, Siose
Salyse jsisteigusiy skolininky neparduotina rizika buvo perklasifikuota ir perkelta j parduotinos rizikos kategorija.
Kapitalas, naudotas $iai rizikai padengti, kai ji dar nebuvo laikoma parduotina, negali suteikti naujo pranasumo
dél tokios paprastos priezasties, kad $i rizika véliau tapo parduotina. Todél Sio kapitalo irgi nederéty laikyti vals-
tybés pagalba.

(129) Taigi su neparduotina rizika, kuri véliau tapo parduotina, susijes kapitalas néra galimo pranasumo analizés
objektas. 2012 m. geguzés 16 d. komentaruose Belgijos institucijos nurodé, kad su Rumunijoje ir Bulgarijoje jsis-
teigusiais skolininkais susijusios rizikos kapitalas sudaro [0-2] mln. EUR, remdamosi prielaida, kad 2005 m. $i
rizika laikyta parduotina. Tadiau jos nepateiké su $ia rizika susijusio kapitalo jver¢io 2006 m. gruodzio 31 d.
Kadangi $i rizika 2005 m. nebuvo laikoma parduotina, apskai¢iuodamos $iai rizikai skirto kapitalo jvertj Belgijos
institucijos buvo linkusios jj nuvertinti. Vykdant $ia procediira ONDD atgaline tvarka sukurtose atskirose saskai-
tose (2012 m. geguzés 16 d. komentarai) nurodomas neparduotinai rizikai padengti skirtas kapitalas 2007 m. yra
[0-5] mln. EUR maZesnis nei 2006 m. Toks sumazinimas paaiskinamas su Rumunija ir Bulgarija susijusios rizikos
perkvalifikavimu (nuo 2007 m. jg pripazZistant parduotina rizika) bei su kitais veiksniais, pvz., perdraudimo poli-
tikos pokyciu. Remiantis visais turimais duomenimis, galima racionaliai teigti, kad prie§ pripaZistant su Rumunija
ir Bulgarija susijusig rizika parduotina, atitinkamo kapitalo dydis sieké [0-5] mln. EUR.

(130) Atsizvelgdama i tai, kas i§déstyta pirmiau, Komisija daro i$vada, kad iki 2005 m. vasario 1 d. [10-25] mln. EUR
suma buvo naudojama parduotinai rizikai padengti, todél Sio kapitalo perkélimas kartu su atitinkama veikla negali
biiti laikomas valstybés pagalba. [0-5] mln. EUR taip pat buvo naudojama padengti rizikai, kuri tapo parduotina
2007 m. sausio 1 d. (Rumunijos ir Bulgarijos), ir tada, kai ji dar nebuvo tapusi parduotina.

Kapitalo dalis, skirta neparduotinos rizikos veiklai (sprendime pradéti tyrimg aprasytas pirmasis atmetimo kriterijus)

(131) Kaip aprasyta pirmiau, [45-75] mIn. EUR kapitalas prie§ perduodant ONDD buvo naudojamas trumpalaikei
rizikai padengti (Zr. (120) konstatuojamajg dalj). AnksCiau nustatyta, kad i§ siy [45-75] mln. EUR tik
[10-25] mIn. EUR suma racionaliai gali biti laikoma parduotinai rizikai padengti skirta dalimi. Todél neparduo-
tinai rizikai padengti skirtg dalj galima racionaliai ivertinti [35-50] mln. EUR (i§ jy [0-5] mln. EUR yra susij¢ su
Bulgarijos ir Rumunijos skolininky rizika, kuri tapo parduotina 2007 m.).

(132) Dél priezasciy, iSdéstyty 127 konstatuojamojoje dalyje, visos [45-75] miln. EUR sumos (jskaitant
[35-50] mln. EUR vertinamg neparduotinos rizikos dalj) perdavimas nesuteikia pranasumo, todél nebéra galimo
valstybés pagalbos teikimo analizés objektas.

(133) Taigi darytina i$vada, kad i§ SA Ducroire skirto pradinio 150 mln. EUR kapitalo tiktai [75-100] mln. EUR
sudaro papildomga, t. y. naujg kapitalg. Taigi tik $iy [75-100] mln. EUR skyrimg galima laikyti pranasumu
(Zr. (120) konstatuojamaja dalj).

(*) Kaip matyti i3 1 lentelés ir 96-98 konstatuojamyjy daliy, 3is kapitalas buvo naudojamas padengti tik rizikai, kurig patyré 2004 m.
geguzés 1 d. j Europos Sajungg jstoje skolininkai, ir kitai rizikai, kuri praktikoje buvo laikoma neparduotina.
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(134) Kaip primenama sprendimo pradéti tyrima 65 konstatuojamojoje dalyje, valstybéms naréms leidZiama remti
neparduotinos rizikos draudimo veikla, kadangi Komisija mano, kad tokios rizikos rinkos néra. Taigi ¢ia negali
bati konkurencijos su kitais draudikais i$kraipymo. Taciau Komisija pazymi, kad SA Ducroire parduotinos rizikos
draudimo apskaita niekaip nebuvo atskirta nuo neparduotinos rizikos draudimo apskaitos. Oficialiai neparduo-
tinos rizikos draudimo veiklai nebuvo skirtas joks kapitalas. Jokia 150 mln. EUR kapitalo dalis nebuvo
atskirta siekiant finansuoti neparduotinos rizikos veiklg. Todél vertinant oficialiai baity galima neatmesti jokios
papildomo [75-100] mln. EUR kapitalo dalies. Toks pozitiris juo labiau biity pagristas Zinant, kad pareiga sukurti
atskiras sgskaitas aiskiai nustatyta nuo 1998 m. galiojusio Komunikato dél eksporto kredito draudimo 4.3 punkte.
Bet akivaizdu, kad didelé SA Ducroire veiklos dalis susijusi su neparduotinos rizikos draudimu. SA Ducroire nebuty
galgjusi apdrausti $ios rizikos neturédama tinkamo kapitalo. Todél, be [45-75] mln. EUR (i§ kuriy
[35-50] mln. EUR skiriama neparduotinai rizikai), Komisija gali sutikti nepriskirti valstybés pagalbai tos kapitalo
dalies, kuri, kaip galima racionaliai jrodyti, buvo panaudota neparduotinos rizikos draudimo veiklai paremti.

(135) Sprendime pradéti tyrimg Belgija paraginta sukurti metoda, pagal kurj bity galima nustatyti SA Ducroire kapitalo
dali, kurig galima laikyti skirta parduotinai rizikai dengti, ir kapitalo dalj, kuria dengiama neparduotina rizika.
Gavusios tokj Komisijos prasyma, Belgijos institucijos pateiké po atskira parduotinos rizikos ir neparduo-
tinos rizikos veiklos 2005-2011 m. balansg ir pelno (nuostolio) ataskaitg. Neparduotinos rizikos veiklos 2011 m.
gruodzio 31 d. balanse jraSytas [70-110] mln. EUR kapitalas, o parduotinos rizikos veiklos balanse — [40—
80] mln. EUR kapitalas. Nors saskaity atskyrimas grindZiamas tam tikromis prielaidomis arba duomenimis,
kuriuos galima i§ dalies patikrinti atliekant retrospektyving rekonstrukcija, parduotinos rizikos ir neparduotinos
rizikos veiklai skirtg kapitala Komisija laiko racionaliu.

(136) Taigi Komisija sutinka nelaikyti valstybés pagalba [70-110] mln. EUR sumos, nes ja de facto remiama veikla,
kurios srityje pagal Komunikatg dél eksporto kredito draudimo konkurencijos néra.

(137) Taigi neparduotinai trumpalaikei rizikai padengti skirtas kapitalas nuo [35-50] mln. EUR 2004 m. iSaugo iki
[70-110] mln. EUR 2011 m. gruodZio pabaigoje, t. y. padidéjo [35-60] mln. EUR. Kadangi su neparduotinos
rizikos veikla susijusio [35-50] mIn. EUR kapitalo suma apima [0-5] mln. EUR Rumunijos ir Bulgarijos skolinin-
kams tekusios rizikos, kuri 2007 m. pripaZinta parduotina, bendras neparduotinos rizikos kapitalo pokytis
(augimas) yra [35-65] mln. EUR. Kitaip sakant, i§ papildomo [75-100] mln. EUR kapitalo [35-65] mln. EUR
buvo de facto skiriami neparduotinai rizikai padengti.

Isvada dél dviejy atmetimo kriterijy taikymo ir dél pridétinio kapitalo sumos

(138) [70-110] mln. EUR suma nebuvo pripaZinta valstybés pagalba, nes gali bati laikoma 2011 m. gruodzio 31 d.
naudota neparduotinos rizikos veiklai padengti (pirmasis atmetimo kriterijus). [10-25] mln. EUR suma irgi
nebuvo pripazinta pagalba, kadangi galéjo biti laikoma nesuteikiancia pranasumo, nes buvo naudojama parduo-
tinai rizikai padengti pries perduodant $ig rizikag SA Ducroire 2004 m. gruodzio 31 d. (antrasis atmetimo krite-
rijus). Be to, [0-5] mIn. EUR suma irgi neturi bati laikoma pagalba, nes ji buvo naudojama Bulgarijos ir Rumu-
nijos skolininky rizikai padengti iki 2007 m. sausio 1 d, kai ji tapo parduotina.

(139) Darytina i$vada, kad tik 36,6 mIn. EUR i§ imonei skirto pradinio 150 mln. EUR kapitalo galéty sukurti prana-
Sumg ir bti laikomi valstybés pagalba pagal SESV 107 straipsnio 1 dali.

(140) Kitas badas pristatyti gautg 36,6 mln. EUR rezultata — i§ SA Ducroire skirto 150 mln. EUR pradinio kapi-
talo atimti: 1) [45-75] mln. EUR, skirty trumpalaikei rizikai pries perduodant juos SA Ducroire (jskaitant
[0-5] mln. EUR, susijusiy su Rumunijos ir Bulgarijos skolininky rizika, tapusia parduotina 2007 m. sausio 1 d.;
2) papildomus [35-65] mln. EUR, kuriais buvo de facto dengiama neparduotina rizika. Taip apskaiCiuota
36,6 mln. EUR suma.
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(141) Kapitalo paskirstymo analizé pavaizduota toliau pateikiamoje schemoje:

[35-50] ([35-45]+[0-5])
min. EUR
Neparduotina rizika

[45-75] mln. EUR

Ankstesnis
kapitalas
[10-25] mIn. EUR Atmesta tiriant, ar
Parduotina rizika suteikiamas
pranasumas
150
min. EUR
[35-65] min. EUR
Neparduotina rizika
[75-100] mln. EUR
L Pridétinis
kapitalas” Nagrinéta tiriant, ar
36,6 min. EUR suteikiamas pranasumas
Parduotina rizika pagal privataus

investuotojo rinkos

L Pridétinis kapitalas“ Y ..
i ekonomikoje principg

(142) Komisija papildomai pazymi toliau iSdéstytus dalykus. Belgijos institucijos teigia, kad, iSskyrus 7-13 mln. EUR
(Zr. 2 lentelg), visas 150 mln. EUR kapitalas 2004 m. buvo skiriamas neparduotinai rizikai. Remdamasi $iuo
pirmuoju teiginiu, Belgija nurodo, kad tik véliau (2007-2008 m.) dalis kapitalo, pradzioje skirto neparduotinai
rizikai dengti, buvo priskirta parduotinai rizikai. Belgija teigia, kad vien $ie kapitalo perdavimai galéty sudaryti
pagalbg ir kad privataus investuotojo kriterijus turi baiti $ioms sumoms taikomas jy vidaus perkélimo momentu, o ne
pradinio kapitalo skyrimo 2004 m. momentu. Sio samprotavimo priimti negalima.

(143) I8 tikryjy isteigiant SA Ducroire ir paskesniais metais 150 miln. EUR niekuomet nebuvo oficialiai atitinkamai
priskirta su parduotina rizika susijusiai veiklai ir su neparduotina rizika susijusiai veiklai. Sis kapitalas gal¢jo biiti
laisvai (nenustatytomis proporcijomis) naudojamas parduotinos rizikos veiklai arba neparduotinos rizikos veiklai
paremti, atsizvelgiant j rinkos salygas ir SA Ducroire strateginius sprendimus. Parduotinos rizikos veiklai ir nepar-
duotinos rizikos veiklai skirtas kapitalas buvo pakartotinai atskirtas tiktai atgaline tvarka, vykdant $ig procedirs.
2004 m. dokumentuose, kuriuos pateiké Belgijos institucijos, nebuvo nurodytas kapitalo paskirstymas skirtingai
veiklai. Todél Komisija negali sutikti, kad nagrinéjant pagalbos teikimg SA Ducroire papildomo kapitalo dalis, lygi
[75-100] mln. EUR, biity i§skirta vien dél to, kad tuo metu $i suma galéjo biiti naudojama neparduotinos rizikos
veiklai paremti. Kaip nurodyta pirmiau, galima jrodyti, kad nagrinéjant pagalbos buvimga gali bati atmesta tik dalis
papildomo [75-100] mln. EUR kapitalo, i§ tikryjy naudota neparduotinos rizikos veiklai paremti.

(144) Tik papildydama tai, kas idéstyta, Komisija paZzymi, kad net jei reikéty priimti Belgijos argument, jog dalis
pradinio kapitalo buvo skirta neparduotinai rizikai ir dél to negaléjo biti priskirta SESV 107 straipsnio 1 dalies
taikymo sriciai, $is argumentas 36,6 mln. EUR sumai baty pritaikomas tik tuo atveju, jei Belgijai pavykty jrodyti,
kad neparduotinai rizikai skirtas kapitalas buvo didesnis nei [70-110] mln. EUR. (I$ tikryjy, apskaiCiuojant
36,6 mln. EUR sumg, neparduotinos rizikos veiklai padengti skirta [70-110] mIn. EUR suma jau buvo atimta
i§ 150 min. EUR kapitalo). Taigi akivaizdu, kad tokia suma 2004 m. niekuomet nebuvo skirta neparduotinai
rizikai, nes vidaus dokumentai rodo, kad 100 mln. EUR kapitalo pakako visai $iai trumpalaikei (neparduotinai ir
parduotinai) rizikai padengti iki 2007 m.
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Privataus investuotojo rinkos ekonomikoje principo taikymas

(145) Kaip rodo nusistovéjusi teismy praktika, siekiant nustatyti, kad tam tikra priemoné suteikia ekonominj prana-
$uma, reikia jvertinti, ar panaSiomis aplinkybémis panaSaus | aptariama jmong¢ dydZio privatus investuotojas
rinkos ekonomikoje biity dares tokj pat kapitalo jnasa (**), atsizvelgiant j investavimo momentu prieinamg infor-
macija ir prognozuotg plétra.

(146) Siuo atveju reikia i$nagrinéti, ar 2004 m. suteiktas pridétinis 36,6 mln. EUR kapitalas buvo pakankamai renta-
bilus, kad baty galima jtikinti rinkos salygomis veikiantj privaty investuotoja. Vis délto $io pridétinio kapitalo
rentabilumo negalima nagrinéti atskirai nuo viso kapitalo, nes pridétinis kapitalas apskai¢iuotas dirbtinai atskiriant
2004 m. pasirasyta 150 mln. EUR kapitalg. Joks pajamy srautas negali biti laikomas gautu i§ $iy 36,6 mln. EUR.
Kitaip sakant, konkre¢ios veiklos pelnas nebuvo priskirtas Siems 36,6 mln. EUR, nes atskiry saskaity nebuvo.
Taigi Komisija mano, kad siekiant tinkamai taikyti privataus investuotojo kriterijy, reikia patikrinti, ar visas
150 mln. EUR kapitalas uZtikrino pakankamg tikéting grazZa. Jeigu taip néra, reikia daryti i§vada, kad 36,6 mln.
EUR nesukuria prana§umo.

(147) Galima papildomai taikyti gautam rezultatui proporcingos vertés apskai¢iavimo metoda, ir biity gautas tas pat
rezultatas.

(148) Komisija taip pat nemano, kad reikéty nagrinéti tik papildomo [75-100] mln. EUR kapitalo graza, atmetant
[45-75] mln. EUR, trumpalaikés rizikos veiklai skirtus prie§ perduodant juos SA Ducroire. 1§ tikryjy ONDD bty
galéjusi nutraukti su trumpalaike rizika susijusig veiklg ir susigraZinti tuo metu Siai veiklai skirta kapitala,
t. y. [45-75] mln. EUR (*%). Taigi $iy [45-75] mln. EUR negalima laikyti negriztamosiomis praéjusio laikotarpio
sanaudomis (angl. sunk cost).

(149) Paskesnése konstatuojamosiose dalyse Komisija jrodys, kad tikétinos 150 mln. EUR kapitalo graZos nepakanka,
kad bty galima jtikinti privaty investuotojg atlikti tokia investicijg. Ji papildomai atskleis, kad net darant prie-
laida, jog parduotinos rizikos veiklai virtualiai buvo skirtas [45-65] mln. EUR kapitalas (36,6 mln. EUR ir [10-
25] min. EUR) ir pelnas, kurio tikétasi i§ Sios konkrecios veiklos, tikétinas jos pelningumas irgi nebuvo
pakankamas.

(150) Rinkos salygomis veikiancio privataus investuotojo kriterijus turi buti taikomas ex ante. Siekiant jvertinti, ar
privatus investuotojas irgi biity padares atitinkamg kapitalo jnasa, reikia persikelti j laikg, kai $is jnasas buvo pada-
rytas. Privataus investuotojo kriterijus vertintinas neatsizvelgiant j padéties poky¢ius po padaryto kapitalo jnaso.
Be to, rinkos sglygomis veikian¢io privataus investuotojo kriterijaus atitiktj galima jrodyti pateikiant ex ante verslo
plang, kuriuo pagristas sprendimas investuoti (**). Vadovaujantis pastarojo laikotarpio teismy praktika (*°), vals-
tybé naré gali nurodyti tik objektyvius ir patikrinamus duomenis, i kuriuos ji atsizvelgé prie§ priimdama arba
priimdama sprendimg investuoti. Konkreciai gali biiti paprasyta pateikti duomenis, i§ kuriy paaiskéty, kad

(*) 1991 m. spalio 3 d. Sprendimo Italija pries Komisijg, C 261/89, 1991 m. Rink. p. I-4437, 8 punktas; 1994 m. rugséjo 14 d. Sprendimo
Ispanija pries Komisijg, C-278/92-C-280/92, 1994 m. Rink. p. 1-4013, 21 punktas; 1994 m. rugséjo 14 d. Sprendimo Ispanija pries Komi-
sijg, C-42/93, 1994 m. Rink. p.1-4175, 13 punktas.

(**) I8skyrus ribotas su ios veiklos nutraukimu susijusias sanaudas, kaip antai [...]. Galimas tokiy i$laidy poveikio mastas negali padaryti
jtakos Komisijos isvadoms.

(**) Zr. 1999 m. lapkri¢io 10 d. Komisijos sprendimo 2000/600/EB, kuriuo suteikiamas salyginis leidimas Italijai teikti pagalba valstybi-
niams Sicilijos bankams Banco di Sicilia ir Sicilcassa (OL L 256, 2000 10 10, p. 21), 58—61 konstatuojamasias dalis.

Zr. Komisijos 2005 m. sprendimus dél Vokietijos Landesbanken kapitalo restruktiirizavimo, kaip antai NN 71/2005, HSH Nordbank
(OLL C 241, 2006 10 6, p. 12) ir NN 72/2005, Bayern LB (OL L C 242, 2006 10 7, p. 18).

Taip pat Zr. sprendimg Shetland Shellfish byloje (Komisijos sprendimas 2006/226/EB, OLL 81, 2006 3 18, p. 36), kuriuo Komisija atmeté
dvi Setlando saly institucijos ataskaitas, pateiktas siekiant investavimo, kuriose buvo pateikta preliminari pelno (nuostolio) ataskaita,
preliminarus balansas ir preliminari 2000, 2001 ir 2002 m. pinigy srauty lentelé. Jungtiné Karalysté nurod¢, kad atlikti tyrimai yra
isankstiniai, o prielaidos, kuriomis remiamasi, ,konservatyvios ir atsargios“, bet Komisija padaré¢ i§vadg, kad privatus investuotojas
rinkos ekonomikoje jas biity jvertings kaip nepakankamas neatsizvelgiant i tai, kad buvo aptariamos santykinai kuklios sumos.

(**) 2012 m. birZelio 5 d. Sprendimo Komisija pries EDF, C-124/10 P, 2012 m. Rink. p.-0000, 82-86 ir 105 punktus.
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sprendimas pagristas ekonominiais jverciais, palyginamais su tais, kuriuos panasioje padétyje atsidiires racionaliai
mastantis privatus investuotojas biity nurodes apskai¢iuoti pries imdamasis investuoti, sickdamas nustatyti bisima
investicijos grazg. Taciau ekonominiy jver¢iy, apskaiciuoty suteikus minétg pranauma, realios atliktos investicijos
grazos nustatymo atgaline tvarka arba papildomo pasirinkto metodo pagrindimo gali nepakakti siekiant nustatyti,
kad valstybé naré priémé sprendimg investuoti veikdama taip, kaip privatus akcininkas veikia rinkos salygomis.

(151) Kadangi taikant aptariamg priemong joks privatus investuotojas nedalyvavo, o SA Ducroire néra kotiruojama
birzoje, rodiklis, kurio tinkamumg reikia jvertinti, yra tikétina investicijos grgza, kurig buvo galima apskaiciuoti
remiantis tuo metu turéta informacija ir prognozuotais plétros scenarijais (i§ esmés tuo, kas i§déstyta 2004 m.
ONDD parengtame verslo plane). I§ tikryjy, vadovaujantis Teismo praktika (*’) ir Komisijos sprendimy priémimo
praktika (*®), tai, kad kapitalo jnasas esa buvo reikalingas jmonés veiklai testi arba pagal rizikos ribojimo taisykles
ar patiriamos rizikos jvertj veiklg atitinkan¢iam kapitalui sukaupti, néra pagrindas manyti, jog rinkos sglygomis
veikiancio privataus investuotojo salyga jvykdyta. Iprastinémis rinkos salygomis privatus investuotojas tokj kapi-
talo jnasa daryty tiktai tuo atveju, jeigu remdamasis turima informacija ir batent tuo momentu prognozuojamais
padéties pokyciais, tikétysi pakankamos jnaso grazos (*). Todél Komisija pazymi, kad argumentais, Belgijos
pateiktais siekiant pagristi, kad 150 mln. EUR dydzio kapitalas buvo ,reikalingas“ ekonominiu pozitriu ir (arba)
pagal rizikos ribojimo taisykles, negalima jrodyti, kad rinkos salygomis veikiancio investuotojo poZitriu §i investi-
cija buvo pakankamai nasi.

(152) Savo pelningumo analiz¢ Belgijos institucijos grindZia 2004 m. rugs¢jo 28 d. verslo planu. SA Ducroire buvo
jsteigta 2004 m. rugsé¢jo 23 d. aktu. Taciau jos ekonominé veikla i§ tikryjy prasidéjo tik 2005 m. sausio 1 d., nes
trumpalaikés rizikos portfelis priklaus¢ ONDD iki pat 2004 m. gruodzio 31 d. — tg dieng jis buvo perduotas
SA Ducroire. Taigi galima manyti, kad likus Siek tiek laiko iki tos datos ONDD bty galéjusi griZti prie sprendimo
investuoti i $ig veikla ir neperkelti minétos rizikos, taip pat likviduoti naujai jsteigta juridinj asmenj. Todél Belgijos
institucijy prasymas atsizvelgti { 2004 m. rugséjo 28 d. ONDD veiklos plang yra priimtinas.

(153) I8 2004 m. pranesimy ir protokoly matyti, kad ONDD sprendimas suteikti SA Ducroire 150 mln. EUR kapitalg i§
esmeés atitiko ONDD norg skirti savo patronuojamajai bendrovei pradinj kapitala, laikoma ,pakankamu“ jos
veiklos plétrai uztikrinti, ir [...] kad , 100 min. EUR apmokétojo kapitalo pakanka eksportuotojy bendrosios trumpalaikés
rizikos draudimo veiklai vykdyti iki 2007 mety, bet po to jo suma turés biiti persvarstyta“ (°), nors i§ tikryjy nebuvo tiks-
liai jrodyta, kad privataus investuotojo poZitriu biisimoji kapitalo graza buvo pakankama. Tikétino pelningumo
analizés pozitiriu tam, kad ONDD bty jtikinta investuoti, pakako vien per trejus pirmuosius veiklos metus
pasiekto teigiamo rezultato.

(154) I8 tikryjy, pagal prognozes, numatytas 2004 m. rugsé¢jo 28 d. verslo plano B scenarijuje, ONDD tikéjosi, kad, jei
bus pasiektas ,dinamiskajame“ scenarijuje numatytas 6 proc. augimas, 2005, 2006, ir 2007 metais kapitalo graza
sieks 1,3-1,9 proc. (o neatémus nuostoliy svyravimo i8lyginimo techninio atidéjinio — nuo 2,8 iki 4,3 proc.)
(Zr. 4 lentele). Reikia pazymeéti, kad tokia graza buvo apskaiciuota turint omenyje 100 mln. EUR kapitalg ir neatsi-
zZvelgiant { tai, kad 50 mln. EUR nebuvo apmokéta, todél gautas rezultatas buvo palankesnis uz tikraji. 2004 m.
balandZio 20 d. finansinése prognozése nurodytas tikétinas grazos koeficientas nebuvo didesnis (Zr. 3 lentelg).

(155) Atsizvelgiant j tai, kas iSdéstyta pirmiau, atrodo, kad tikétinas basimasis SA Ducroire pelningumas buvo nepakan-
kamas siekiant jtikinti rinkos salygomis veikiantj privaty investuotoja padaryti tokig investicija. I$ tikryjy tikétina
graza buvo mazesné uZ pirmyjy trejy mety nerizikingg paliikany normg (ilgalaike Belgijos valstybés obligacijy

() Zr., pvz., 2003 m. kovo 6 d. Sprendimo ,WestLB*, Westdeutsche Landesbank Girozentrale pries Komisijg, T-228/99 ir T-223/99, 2003 m.
Rink. p.1-435, 255 punkta.

(°**) Zr., pvz., Komisijos sprendima dél banko Dexia restruktiirizavimo (2010 m. vasario 26 d. sprendimo byloje C 9/2009, OL L 274,
201010 19, p.54, 127 konstatuojamoji dalis), kuriuo Komisija atmeté suinteresuotyjy valstybiy nariy argumenta, kad rinkos salygomis
veikian¢io privataus investuotojo kriterijus turéty biti taikomas ne taip grieztai, nes Dexia kapitalg atkirusieji vieieji subjektai buvo
Jsitvirtinusieji® banko akcininkai.

(**) Zr.1998 m. balandzio 30 d. Sprendimo Cityflyer Express pries Komisijg, T-16/96, 1998 m. Rink. p. 1757, 76 punkta.

(®) Zr. 2004 m. rugséjo 28 d. strateginio pranesimo ,Strateginés gairés, skirtos ONDD ir jos akcinei bendrovei“, kuris buvo pateiktas
ONDD valdybai ir isdéstytas 2011 m. birzelio 1 d. Belgijos institucijy pateikto dokumento ,Belgijos pastabos dél Europos Komisijos
2011 m. vasario 24 d. sprendimo* 10 priede, p. 28.
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graza), nes ilgalaiké vidutiné Belgijos valstybés obligacijy graza 2004 m. sieké 4,15 proc. (*!). Net atsiZvelgiant |
nuostoliy svyravimo i8lyginimo techninj atidéjini, tikétinas graZos koeficientas tik pasiekia nerizikingos palikany
normos dydi.

(156) Rinkos salygomis veikiantis privatus investuotojas su tokiu nedideliu pirmyjy mety pelningumu sutikty tiktai tuo
atveju, jeigu galéty racionaliai tikétis papildomo atlygio i§ gerokai didesnio uz rinkos vidurkj pelno, kad galutiné
investicijy graza (pritaikius tinkamga diskonto koeficientg) biity pakankama (*2).

(157) Taigi 2004 m. nebuvo jokiy rimty tyrimy, kuriais remiantis biity galima tikétis, kad tokia nedidelé pradiné graza
bus kompensuota kur kas didesne graza paskesniais metais. Komisija taip pat paZymi, kad to meto finansinés
prognozés rodé tam tikrg 2005-2007 m. rezultaty linijiskumg arba bent jau léta augima (7r. 4 lentelg), ir niekas
tada neleido tikétis labai greito rezultaty pageréjimo po 2007 m. Dél to reikia pabrézti, kad patronuojamoji
jmoné SA Ducroire negali buti laikoma veiklg pradedancia (angl. start-up) naujai isteigta jmone, nes tuo metu buvo
numatyta, kad ji prates veikla, kurig iki tol vykdé patronuojancioji jmoné, o atitinkamas turtas bei jsipareigojimai
tuo tikslu buvo tiesiog perkelti i§ ONDD i SA Ducroire. Si i$vada taip pat grindZiama tuometiniy finansiniy prog-
noziy rengimo bidu. I§ to aiskéja, kad ONDD, 2004 m. sudarydama biisimosios SA Ducroire finansines prog-
nozes, rémési i§ ONDD perimtais $ios veiklos (trumpalaikés rizikos, jskaitant parduoting) rezultatais. Prielaidos,
susijusios su jmokomis ir sgnaudomis, daugiausia buvo grindziamos ankstesniy penkeriy mety istoriniy finansiniy
duomeny vidurkiu, nors jie buvo Siek tiek pakoreguoti atsizvelgiant i rinkos salygas, kaip antai mazinant jmokas,
susijusias su rizika, kuri tapo parduotina 2004 m., | Europos Sgjunga istojus desim¢iai naujy valstybiy nariy.

(158) Be to, i§ vidaus pranesimy aiskéja, kad buvo numatyta, jog visas apmokétas 100 mln. EUR kapitalas visy pirma
bus skirtas palaipsniui auganciai praeityje ONDD vykdytai veiklai, ir taip bus iki 2007 m. pabaigos (zr. 61 konsta-
tuojamaja dalj). Tai buvo organiskas esamos veiklos augimas (2004 m. nebuvo numatyta jokios plétros siekiant
uzsiimti kita veikla).

(159) Tuo metu nebuvo parengtas joks konkretus pasirasyto, bet neapmokéto kapitalo (50 mln. EUR) panaudojimo
projektas ir nesudaryta jokia tikétinos Sio kapitalo grazos prognozé. Be to, suteikiant kapitala SA Ducroire nebuvo
atsizvelgta nei | KUP jsigijimg, nei i bendresne pirkimy strategija.

(160) Taip pat reikia pabrézti, kad 2005-2014 m. prognozés buvo sudarytos tik ex post, Komisijai pradéjus oficialia
tyrimo procedara. I$ tikryjy vienintelés iSankstines ONDD finansinés prognozés buvo taikomos trejy mety laiko-
tarpiui (trejiems pirmiesiems blisimosios SA Ducroire veiklos metams, t. y. 2005, 2006 ir 2007 m.), o $is laiko-
tarpis santykinai per trumpas privataus investuotojo poreikiams patenkinti.

(161) Komisija daro i§vada, kad tikétina kapitalo graza buvo nepakankama ir dél to 36,6 mln. EUR suma suteikia
SA Ducroire parduotinos rizikos veiklai pranasuma.

(162) Paskesnése konstatuojamosiose dalyse Komisija papildomai nagrinéja tikéting parduotinos rizikos veiklos pelnin-
guma.

(163) Komisija pazymi, kad pagal 2004 m. rugséjo 28 d. strateginio pranesimo 9 priedg, ONDD sudarytose finansinése
prognozése visg 2005-2007 m. laikotarpj buvo numatytas neigiamas parduotinos rizikos draudimo veiklos
(t. y. parduotinos rizikos Saliy pagal Komunikata dél trumpalaikio eksporto kredito draudimo )

(*") Saltinis — Eurostatas.

(*) 1999 m. sausio 21 d. Sprendimo Neue Maxhiitte Stahlwerke GmbH ir Lech-Stahlwerke GmbH pries Komisijg, T-129/95, T-2/96 ir
T-97/96, 1999 m. Rink. p. 1I-17, 116-121 punktuose teismas nurod¢, kad nors privaciajame sektoriuje patronuojancioji jmoné gali
prisiimti savo patronuojamosios jmonés nuostolius, turi biiti pakankama tikimybé, kad patronuojamoji bendrové vél taps pelninga.
I§ tikryjy privatus investuotojas neleisty sau po keleriy nuostolingy mety jnesti pridétinio kapitalo, jeigu toks jnasas jam atsieity
brangiau nei patronuojamosios jmonés likvidavimas.

Taip pat Zr. pirmiau minéto Sprendimo Banco di Sicilia ir Sicilcassa 63—6 6 konstatuojamasias dalis.
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rezultatas (%), taigi neparduotinos rizikos veikla subsidijuota parduotinos rizikos veikla. I to darytina isvada, kad
parduotinos rizikos veiklos pelningumo jvertis buvo mazesnis uz visos veiklos pelningumo jverti, kuris irgi bty
nepakankamas privaciam investuotojui. Taigi Komisija nurodo, kad net atskirai nagrinéjant tikéting parduotinos
rizikos veiklos pelningumg remiantis 2004 m. finansinémis prognozémis (**), reikéty daryti iSvada, kad tikétinas
pelningumas buvo neigiamas, tad akivaizdziai nepakankamas tam, kad privatus investuotojas bty jtikintas atlikti
tokia investicijg.

(164) Belgijos institucijos, remdamosi 74 konstatuojamojoje dalyje iSdéstytomis prieZastimis, nurodo, kad i 2004 m.
rugséjo mén. neturi biiti atsizvelgiama nagrinéjant parduotinos ir neparduotinos rizikos veiklos pelningumg, nes
ytai duoda klaidinanéiy rezultaty“. Belgijos institucijos tvirtina, kad 2011 m. i$plétotas parduotinos ir neparduo-
tinos rizikos atskyrimo metodas geriau atspindi samprotavima, kuriuo privatus investuotojas galéjo vadovautis
2004 m. priimdamas sprendima. Taigi Belgijos institucijos a posteriori nurodo, kad 2004 m. parduotinos rizikos
prognozeés (*) buvo grindziamos klaidingomis prielaidomis. I$ tikryjy numatytas nuostolingumo lygis buvo
didelis, bet pastovus, o numatytas jmoky lygis (kuriuo turéjo bati atlyginama uZ patiriamg rizikg) buvo gerokai
sumazintas. Taip buvo gautas 94 proc. nuostolingumo koeficientas. Prognozuoto veiklos pelningumo dalinis
keitimas atgaline tvarka Komisijai nepriimtinas (zr. 150 konstatuojamaja dalj). Komisija papildomai pazymi, kad
Sis Belgijos institucijy argumentas dar kartg patvirtina, jog nebuvo atlikta atskira rimta tikétino parduotinos
rizikos veiklos pelningumo analizé, ir kad dél to, siekiant tinkamai taikyti privataus investuotojo principa, reikia
analizuoti viso jmonei SA Ducroire suteikto kapitalo pelninguma.

(165) Komisija tarp kitko tiesiog paZzymi, kad jeigu biity atsizvelgta | persvarstytas parduotinos rizikos veiklos rezul-
tato prognozes, kurias Belgijos institucijos pateiké 2011 m. (*%), o Komisija jy nepriima, nes investavimo laiko-
tarpiu jy tiesiog nebuvo — ir jeigu $is rezultatas biity padalytas i§ Komisijos jvertinto parduotinos rizikos kapitalo
(t. y. [45-65] mln. EUR), kapitalo graza 2005-2007 m. nesiekty nerizikingos palikany normos dydzio.

(166) Ankstesnéje konstatuojamojoje dalyje nurodytas tikétino pelningumo jvertis grindziamas visu pagal jvercius su
parduotina rizika susijusiu kapitalu, prieSingai nei ONDD atliktuose pelningumo skaiciavimuose, jtraukiant ir
neapmokeétaja kapitalo dalj. Belgijos institucijy argumentas (zr. 79 konstatuojamaja dalj), kad apskaiciuojant
pelningumo jvertj iki 2009 m. nereikia atsizvelgti i dalj 2004 m. pasirasyto ir 2009 m. apmokéto kapitalo, negali
bati priimtas. I$ tikryjy, nors $is kapitalas nebuvo apmokétas 2004 m., bet kuriuo metu galéjo biti pareikalauta jj
apmoketi, nes jis buvo pasiradytas jsteigiant SA Ducroire. Taigi rinkos salygomis veikiantis privatus investuotojas
praso atlyginti uZ su $ia investicija susijusig rizika, nes bankroto atveju jis gali i§ dalies arba visiSkai prarasti savo
investicijg. Taigi Belgijos institucijy skai¢iavimai negali biti priimti.

(167) Vis délto reikia pripazinti, kad $is investuotojas gali imokéti jo investicija atitinkancig neapmokeéta kapitalo suma
tol, kol $io kapitalo nereikalaujama, atlikdamas nerizikingas likvidZias trumpalaikes arba vidutinés trukmés inves-
ticijas, ir taikyti jprastinj tokiy investicijy graZos koeficienta. I§ to aiskéja, kad toks investuotojas tikétysi, kad
atlygis uZ neapmokétojo kapitalo investicijg atitiks tiktai bendrovés, kurioje jis investuoja, rizikos prieda (t. y. tiké-
tino kapitalo investicijos i panasig jmon¢ graZos koeficiento ir nerizikingy likvidZiy trumpalaikiy arba vidutinés
trukmés investicijy grazos koeficiento skirtuma) (*').

(*%) Zr. 24 i8nasa.

(*%) 18 2004 m. %alandiio 20 d. ONDD valdybos posédzio protokolo aiskéja, jog valdyba pageidavo, kad kiekvienas veiklos sektorius prisi-
dety prie bendro rezultato (Zr. 2011 m. birZelio 1 d. dokumento 9 priedo p. 4.).

(*) Konkreciai — su desim¢ia naujy valstybiy nariy susijusi rizika.

(°®) Parduotinos rizikos draudimo jmoky tarifas buvo padidintas (nuo 0,2 proc. iki 0,3 proc. draudziamyjy sumy), todél jmonés pajamos is
imoky padidéjo trecdaliu. Prognozuotas nuostolingumas irgi buvo persvarstytas ir sumazintas. .

(*’) Tokio padalijimo ir atlygio analogija galima rasti kituose Komisijos sprendimuose dél valstybés pagalbos. Zr., pvz., 2009 m. vasario 11 d.
Komisijos sprendimo byloje NN 3/2009 ,, Amendments to the Public support measures to JSC Parex Banka“, 36-40 konstatuojamasias dalis,
OLC147,2009 6 27, p. 2. Reikia pazymeti, kad rizikos priedas priklauso nuo investicijos rizikingumo.
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(168) Dél to tikétina i§ dalies apmokéto kapitalo investicijos graza turi bati jvertinta atsizvelgiant i visg pasiraSytajj kapi-
tala, bet rezultatg pakoreguojant pagal tikétinos neapmokétojo kapitalo grazos koeficienta. Komisija imitavo skir-
tingus scenarijus. Tikétinos grazos poZifiriu i§ jy palankiausias tas, pagal kurj priimtina, jog i§ parduotinos rizikos
veiklai padengti naudojamos [45-65] mIn. EUR sumos 2004 m. buvo apmokéta tiktai [10-25] mIn. EUR
(t. y. kapitalas, ONDD jau naudotas parduotinos rizikos veiklai padengti), o 36,6 mln. EUR pervirsis laikomas
neapmokétuoju kapitalu, kuriam rizikos priedas nereikalingas. Atliekant tokj modeliavima, prie tikétino parduo-
tinos rizikos veiklos pelningumo buvo priskai¢iuotos pajamos, atitinkancios nerizikingos vidutinés trukmeés
36,6 min. EUR investicijos graZa. Konkreciau, prie prognozuoto parduotinos rizikos veiklos rezultato (%) pride-
dama neapmokéta kapitalo dalis, padauginta i§ tuometinio nerizikingy likvidziy vidutinés trukmés investicijy
grazos koeficiento (*). Paskui $i suma dalijama i§ vidutinio kapitalo, naudojamo parduotinos rizikos veiklai
dengti. Taip apskai¢iuojama tikétina vidutinio nuosavo kapitalo graZa (angl. return on average equity arba ROAE)
nuo mazdaug 4 proc. investicijos 2005-2007 m. laikotarpiu. Ji yra beveik lygi vidutiniam Belgijos valstybés
2004 m. ilgalaikiy obligacijy grazos tarifui (zr. (155) konstatuojamaja dalj).

(169) Net vadovaujantis Belgijos pasitlymu ir taikant 3,5 proc. investavimo koeficientg (zr. 80 konstatuojamaja dalj),
tikétina graza daug nepasikeisty ir nepasiekty pacios Belgijos pateikto kapitalo kainos jver¢io.

(170) Priesingai nei rekomenduoja Belgijos institucijos, vertinant graza (nurodomg 168 konstatuojamojoje dalyje) atsiz-
velgiama j nuostoliy svyravimo islyginimo techninj atidéjinj. Kadangi nustatant §j atidéjinj pagal Belgijos rizikos
ribojimo institucijy nurodymus siekiama per tam tikrg laikg i8lyginti rezultatus ir padengti galimus biisimus atei-
ties veiklos nuostolius, geriau biity j juos atsizvelgti apskai¢iuojant graZa. Komisijos pozitris atitinka buhalterinj
pozitri, kad $is atidéjinys yra pelna maZzinancios sgnaudos. Nors i ji nebuvo atsizvelgiama (kaip kad vertinant
pelng atsizvelgiama j iSlaidas), tikétina graza nepasiekty Belgijos institucijy jvertintos kapitalo kainos ($iame spren-
dime Komisija nepareiskia nuomonés apie Belgijos institucijy apskai¢iuotg kapitalo kainos jvertj, nes Siame spren-
dime i§déstytas samprotavimas néra grindziamas $iuo skai¢iumi).

(171) Taigi net naudojantis Belgijos institucijy pateiktais duomenimis — kuriuos Komisija laiko klaidingais — tikétinas
parduotinos rizikos veiklos pelningumas buvo nepakankamas siekiant jtikinti rinkos saglygomis veikiantj privaty
investuotoja atlikti tokia investicija.

(172) Tarp kitko, taikant Belgijos institucijy atsakymuose j Komisijos 2007 m. gruodzio mén. praSyma pateikti informa-
cija rekomenduotg grazos ivertinimo metoda, t. y. Ekonominés pajamy grazos normos (ROR) koeficienta, Komisija
pazymi, kad $is koeficientas nebuvo taikytas sudarant ONDD ex ante finansines prognozes (verslo plang). Be to,
toks koeficientas parodo technines pajamas nuo apyvartos neatsizvelgiant j investuota kapitalg ir neparodo su juo
susijusio pelningumo. Jj apskaiCiuojant neatsizvelgiama ir i tik finansinés veiklos rezultata, kuris visgi yra akcinin-
kams paskirstytino buhalterinio pelno dalis. Taigi nuosavo pelno investuotojas (pvz., akcininkas), siekdamas jver-
tinti planuojamos investicijos graZa, nebity pasiklioves vien Siuo koeficientu, kuris nerodo nuosavy 1ésy pelnin-
gumo arba investuojamy sumy grazos.

(173) Baigiant reikia pasakyti, kad 36,6 mln. EUR suma yra prana§umas, ONDD suteiktas SA Ducroire kapitalo forma,
nes rinkoje bendrové nebiity jo gavusi tokiomis pat salygomis.

V.1.2. Priskyrimas ir valstybés istekliai

(174) Kapitalo skyrimas SA Ducroire yra ONDD sprendimas, uz kurj atsakinga Belgijos valstybé, nes ONDD yra ,sava-
rankiSka vieSoji istaiga“ pagal Belgijos vieSaja teise, {steigta 1939 m. rugpjucio 31 d. pagrindiniu jstatymu. Jos
valdybos nariai skiriami (Ministry taryboje aptartu nutarimu) ir gali bati atSaukiami Belgijos karaliaus (kuris

(*®) Po to, kai finansinis rezultatas buvo pakoreguotas padidinant, nes vertintas su parduotina rizika susijes apmokétasis kapitalas yra siek
tiek didesnis nei buvo jvertinusios Belgijos institucijos (atitinkamai [10-25] mIn. EUR ir 9,8 mln. EUR).

(*) Abejones vertinant jmonés, kuriai skirtas sprendimas, naudai, laikoma, kad tuometinis tikétinos nerizikingy likvidziy vidutinés
trukmés investicijy grazos koeficientas atitiko 4-6 mety likusios trukmés valstybés obligacijy grazos koeficienty vidurkj 2004 m.
antringje rinkoje, t. y. 3,5 proc. Zr.
http:/fwww.nbb.be belgostat/GlobalDispatcher? TARGET=|TreeviewLinker&rowlD=26 8 5&prop=treeview&action=open&Lang=
F#2685.


http://www.nbb.be/belgostat/GlobalDispatcher?TARGET=/TreeviewLinker&rowID=2685&prop=treeview&action=open&Lang=F#2685
http://www.nbb.be/belgostat/GlobalDispatcher?TARGET=/TreeviewLinker&rowID=2685&prop=treeview&action=open&Lang=F#2685

2014 5 15 Europos Sajungos oficialusis leidinys L 144/63

nustato jiems skiriamg atlygj bei i$mokas), o jy kandidatiiras dazniausiai pasidlo trijy Belgijos regiony (") federali-
niai globos ir regioninio valdymo ministrai. Ministerijy delegatais vadinami valdybos nariai, paskirti vadovaujantis
globos ministry pasitlymu, priimant valdybos nutarimus gali pasiprieSinti sprendimy priémimui, jeigu mano, kad
jie prieStarauja valstybés interesams. Tokiu atveju sprendimo priémimg sustabdes ministerijos atstovas nedels-
damas apie tai pranesa ji paskyrusiam ministrui. Galiausiai ONDD naudojasi Belgijos valstybés garantija ir gali
imtis veiksmy Belgijos valstybés saskaita.

(175) Taigi Belgijos valstybé, turinti atstovus ONDD valdyboje ir Zinanti jos priimamus sprendimus, tiesiogiai dalyvavo
taikant ONDD kapitalo skyrimo SA Ducroire priemong. Belgijos institucijos nesigincijo dél kapitalo skyrimo prie-
mongs priskirtinumo Belgijos valstybei.

(176) Taigi kapitalas, kurj jmonei SA Ducroire skyré ONDD - vie3oji istaiga, kurios elgsena priskirtina Belgijos valstybei
— yra valstybés 1éSos pagal SESV 107 straipsnj.

V.1.3. Atrankos kriterijus

(177) Kapitalo skyrimas 2004 m. atitinka atrankos kriterijy, nes teikia tiesioging nauda tiktai SA Ducroire.

V.1.4. Konkurencijos iSkraipymas

(178) Kadangi ONDD minétg kapitala skyré nesitikédama pakankamos grazos, SA Ducroire igijo konkurencinj prana-
$uma, palyginti su privaciomis kredito draudimo institucijomis, kuriy akcininkai tikisi tokios investicijy grgzos,
kokia galéty gauti i§ panasiy investicijy.

(179) Visy pirma, kadangi investicijos graZa buvo nepakankama, rinkoje SA Ducroire negaléty gauti tokio kapitalo. Tai
reiskia, kad be kapitalo, kurj valstybé suteiké tarpininkaujant ONDD, SA Ducroire nebiity galéjusi iSplésti veiklos
rinkoje taip, kaip ja i$plété.

(180) Siuo klausimu Komunikato dél eksporto kredito draudimo 3.2. punkte nurodoma, kad jeigu valstybé neveikia
kaip privatus investuotojas rinkos ekonomikoje, tam tikroms jmonéms suteikti valstybés kapitalo jnasai, kuriems
biidingi valstybés pagalbos elementai, iskraipo konkurencija.

(181) Vadovaujantis Teismo praktika, jmonés konkurencinés padéties pageréjimas gavus valstybés pagalbg paprastai
bina jrodymas, kad konkurencija su kitomis panasios pagalbos negavusiomis jmonémis yra iskraipyta ().

(182) Pagalba, kurig valstybé suteiké ONDD skirto parduotinos rizikos kapitalo forma, iskraipo arba gali iskraipyti
konkurencijg.

V.1.5. Verslo pasiskirstymas valstybése narése

(183) SA Ducroire konkuruoja su kitomis Europos Sgjungos jmonémis kredito draudimo rinkoje. Prie§ perduodama
trumpalaikés rizikos, jskaitant parduoting rizikg, kredito draudimo veikla SA Ducroire, ONDD tokiomis pat saly-
gomis veiké parduotinos rizikos draudimo srityje.

(184) Be to, ONDD ir SA Ducroire vykdo veikla kitose valstybése narése, visy pirma po to, kai jsigijo KUP — Cekijos
eksporto kredito draudimo institucijos komercinj padalinj.

(") Briuselio regiono, Flandrijos ir Valonijos regiono.
(") 1980 m. rugséjo 17 d. Sprendimo Philip Morris, C-730(79, 1980 m. Rink. p. 2671, 11 ir 12 punktai.
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(185) Komunikato dél eksporto kredito draudimo 3.2. punkte nurodoma, kad jeigu valstybé suteikia eksporto kredito
draudimo institucijai parduotinos rizikos draudimui taikyting garantija arba kapitalg ir neveikia kaip privatus
investuotojas rinkos ekonomikoje, tokia garantija arba kapitalo jnaSas sudaro valstybés pagalbg ir iskraipo prekyba
Sajungos viduje.

(186) Pagal nusistovéjusia teismy praktika prekyba tarp valstybiy nariy paveikiama, jeigu pagalbg gaunanti (-¢ios) imoné
(s) veikla vykdo konkurencijai atvertoje srityje, kuri yra prekybos mainy tarp valstybiy nariy objektas (72).

(187) Tai, kad $i procediira pradéta dél kitoje nei Belgija valstybéje naréje jsisteigusio konkurento pateikto skundo dél
konkurencijos i§kraipymo SA Ducroire pradéjus veikla tre¢iojoje valstybéje naréje (Cekijos Respublikoje) tik patvir-
tina, kad SA Ducroire yra aktyvi sektoriuje, kuriame vyksta valstybiy nariy prekybos mainai.

(188) Taigi 3 priemoné pakankamai paveiké valstybiy nariy prekybos mainus.
V.2. GALIMOS PAGALBOS NETEISETUMAS
(189) Turint omenyje tai, kas idéstyta, 3 priemoné laikytina valstybés pagalba.

(190) Komisija mano, kad $i pagalba yra naujai suteikta pagalba, apie kuria jai nebuvo pranesta i§ anksto, taigi — netei-
séta pagalba.

(191) Aptariamg kapitalg ONDD pasirasé 2004 m. rugséjo meén., o su trumpalaike rizika (jskaitant parduoting rizika)
susijusi veikla jmonei SA Ducroire perduota 2005 m. sausio 1 d.

(192) Si priemoné:

— pradéta taikyti véliau nei 1998 m. rugséjo 17 d. — dieng, nuo kurios Belgija privalo nebeteikti naujos pagalbos,
nes yra pritarusi Komunikatui dél eksporto kredito draudimo,

— jai negali bati taikoma senatis pagal 1999 m. kovo 22 d. Tarybos reglamento (EB) Nr. 659/1999, nustatancio
iSsamias EB Sutarties 93 straipsnio taikymo taisykles, 15 straipsnij, nes nuo jos priémimo praéjo maziau nei
10 mety.

(193) Todél ONDD skirta SA Ducroire kapitalo dalis — 36,6 mln. EUR — apie kurig Komisijai nebuvo pranesta i§ anksto,
nuo pat pradziy yra neteiséta nauja pagalba.

V.3. GALIMOS PAGALBOS SUDERINAMUMO SU VIDAUS RINKA [VERTINIMAS

(194) Komisija tikrina 3 priemonés suderinamumg su Komunikato dél eksporto kredito draudimo nuostatomis, taikyti-
nomis atitinkamam laikotarpiui. Naujasis Komunikatas valstybéms naréms dél Sutarties dél Europos Sajungos
veikimo 107 ir 108 straipsniy taikymo trumpalaikiam eksporto kredito draudimui (toliau — Naujasis komunikatas
del eksporto kredito draudimo), paskelbtas 2012 m. gruodzio 19 d., taikomas nuo 2013 m. sausio 1 d.

(195) I8 principo, pagal Komunikato dél eksporto kredito draudimo 3.2. ir 4.1 punktus, sutartyje numatytos nukrypti
leidZiancios nuostatos dél valstybés pagalbos netaikomos parduotinos rizikos draudimui skiriamai pagalbai. Tokia
pagalba neabejotinai iSkraipo draudiky konkurencija, bet svarbiausia, kad dél to atsiranda ,draudimo poliso garan-
tuojamos apsaugos nuo parduotinos rizikos, kuri prieinama skirtingose valstybése narése, skirtumy, taip iskraipant konkuren-
cijg tarp bendroviy valstybése narése ir netiesiogiai veikiant prekybg Bendrijos viduje, neatsiZvelgiant j tai, ar tai susije

("» 1988 m. liepos 13 d. Sprendimo Pranciizija pries Komisijg, C-102/87, 1988 m. Rink. p. 4067, 19 punktas.
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su Bendrijos eksportu uz Bendrijos riby. Sutarties 92 straipsnyje numatytos iSimtys netaikomos pagalbai parduotinos rizikos
draudimui. Tokios pagalbos Zalinga jtaka Bendrijoje nusveria visg galimg atskiry valstybiy nariy arba Bendrijos suinteresuo-
tumg eksporto rémimu* (7). Kitaip sakant, §i pagalba i§ principo neatitinka né vienos SESV 107 straipsnio 3 dalyje,
ypa¢ 107 straipsnio 3 dalies ¢ punkte, numatytos iSimties taikymo reikalavimy, nes pernelyg stipriai iSkraipo
konkurencija vidaus rinkoje.

(196) Be to, tokia pagalba neatitinka salygy, kuriomis jai baty galima taikyti SESV 107 straipsnio 3 dalyje numatyta
(-as) i8imtj (-is). Kaip nurodyta sprendime pradéti tyrimg, tokia pagalba negali bati laikoma pagalba jmonei
sanuoti ar restruktiirizuoti pagal Bendrijos gaires dél valstybés pagalbos sunkumus patirian¢ioms jmonéms
sanuoti ir restruktiirizuoti (*#), butent dél $iy prieZasciy:

1) Belgijos institucijos nejrodé, kad SA Ducroire atitiko reikalavimus tokiai pagalbai gauti, t. y. kad ji patyré
sunkumy pagal Bendrijos gaires dél valstybés pagalbos sunkumus patirian¢ioms jmonéms sanuoti ir restrukti-
rizuoti. Taip pat reikia paZyméti, kad pagal Siy gairiy 12 punkta jmonés, kurios laikomos naujai isteigtomis,
neatitinka reikalavimy, taikomy skiriant valstybés pagalba jmonéms sanuoti ir restruktiirizuoti;

2) pagalba nebuvo maziausio reikiamo dydZzio. Konkreciai SA Ducroire skirtas kapitalas buvo pakankamai didelis,
kad 3i jmoné galéty vykdyti pirkimus. Verslo plane, kuris 2004 m. buvo pateiktas vidaus pranesimy forma,
nebuvo numatytas paties gavéjo jnasas;

3) SA Ducroire verslo plane nebuvo numatyta konkurencijos iskraipymo mazinimo priemoniy.

(197) Naujojo komunikato dél eksporto kredito draudimo nuostatos negali pakeisti Komisijos vertinimo.

(198) Dél to nagrinéjama priemoné negali biiti paskelbta suderinama su vidaus rinka pagal SESV 107 straipsnio 3 dalj.

V.4. ATSKIRO VALDYMO IR APSKAITOS VYKDYMO PAREIGA

(199) Pagal Komunikato dél eksporto kredito draudimo 4.3 punkts, kadangi neparduotinos rizikos draudimo veiklai
teikiama valstybés parama siekiant uZztikrinti, kad su neparduotina rizika susijusiai veiklai skirtas kapitalas nepasi-
tarnauty su parduotina rizika susijusiai veiklai ir neiskraipyty konkurencijos, draudimo jmoné privalo bent jau
atskirai valdyti ir tvarkyti parduotinos rizikos draudimo ir neparduotinos rizikos draudimo apskaita.

(200) Pasak Belgijos institucijy, trumpalaikés rizikos draudimo veikla SA Ducroire vykdo nuo 2005 m. sausio 1 d., kai
jai buvo perduota esama veikla su esamu kapitalu (neskiriant pridétinio kapitalo). Tarp kitko, Belgija mano, kad
Sis kapitalas buvo skirtas privaciam investuotojui priimtinomis salygomis. Pasak Belgijos institucijy, kadangi
SA Ducroire negauna valstybés paramos net su neparduotina rizika susijusiai veiklai, atskira apskaita nebdtina.

(201) V.1.1.2 skirsnyje padaryta iSvada, kad perduotai veiklai skirtas kapitalas sudaré [45-75] min. EUR, taigi turéta
papildomo [75-100] min. EUR kapitalo, o i§ jo [35-65] mln. EUR buvo de facto naudojami neparduotinos rizikos
draudimui. Dél to $i [35-65] mln. EUR suma nebuvo nagrinéjama svarstant galima pagalbos teikima. Taigi
Belgijos institucijy argumentas, kad neparduotinos rizikos draudimui valstybés pagalba neteikiama turi bati
atmestas, nes pavyko jrodyti, jog biita papildomo kapitalo, kuris i§ dalies naudotas neparduotinos rizikos

() Zr. Komunikato dél eksporto kredito draudimo 3.2 punkto antrg ir trecia sakinius. Taip pat Zr. Komunikato dél eksporto kredito drau-
dimo 4.1. punkta, pagal kurj , 3.1 dalyje isvardyty risiy valstybés [pagalbai] [...] negali biiti taikoma iSimtis pagal Sutartyje iSdéstytas valstybés
pagalbos taisykles”.

() OLC 244,2004101,p.2-17.
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draudimui. Be to, 2004 m. finansinése prognozése numatytas tikétinas visos SA Ducroire veiklos pelningumo
koeficientas bus mazesnis uz tuometing nerizikinga palikany normg (**). Taigi tikétina graza buvo per maza, kad
atitikty rinkos sglygomis veikiancio privataus investuotojo reikalavimus. Todél galima daryti i§vada, kad su nepar-
duotina rizika susijusiai veiklai vykdyti toliau buvo naudojama valstybés parama.

(202) Kadangi neparduotinos rizikos draudimui buvo ir yra teikiama valstybés parama ir kadangi vykdé su parduotina
rizika susijusig veiklg, SA Ducroire nuo pat jsteigimo turéjo atitikti Komunikato dél eksporto kredito draudimo
4.3 punkty, kuriame nurodoma, jog siekiant i§skirti, parduotinos rizikos draudimas ir neparduotinos rizikos drau-
dimas turi biti valdomi ir jy apskaita tvarkoma atskirai. Naujajame komunikate dél eksporto kredito draudimo $i
pareiga irgi iSliko (zr. Naujojo komunikato dél eksporto kredito draudimo 15 punkta).

(203) Taigi SA Ducroire buvo ir yra saistoma $ios pareigos. Todél atskiras parduotinos rizikos ir neparduotinos rizikos
draudimo valdymas ir apskaita turi bati jdiegta nedelsiant. Jeigu tai nebus padaryta, neparduotinos rizikos drau-
dimui skirtos [35-65] mln. EUR paramos nebebus galima nelaikyti valstybés pagalba. I3 tikryjy Siame sprendime
padaryta i$vada, kad $i [35-65] mln. EUR suma naudojama neparduotinos rizikos draudimui, pagrista tam
tikromis prielaidomis, kuriy atgaline tvarka atkuriant atskirg apskaitg i§ dalies nejmanoma patikrinti (oficialiai
SA Ducroire jokiy atskiry saskaity neturéjo). Jeigu ateityje Komisijai vél teks nagrinéti SA Ducroire kapitalo panau-
dojimo klausima, tokig atgaling rekonstrukcij ji laikys nepriimtina. Nustatant atskiro valdymo ir apskaitos pareiga
siekiama, kad nebereikéty uZsiimti tokiu retrospektyviniu darbu, kuris nei$vengiamai grindZiamas tam tikromis i§
dalies nepatikrinamomis prielaidomis.

(204) Sis sprendimas ir konkreciai apskaiciuota 36,6 mln. EUR suma grindziami atskiros parduotinos rizikos ir nepar-
duotinos rizikos draudimo veiklos apskaitos 2011 m. gruodzio 31 d. dokumentais (balansu ir pelno (nuostolio)
ataskaita), kuriuos Belgijos institucijos pateiké 2012 m. geguZés mén. Taigi nebity priimtina, kad atskiras
valdymas ir apskaita baty atliekami remiantis kitomis prielaidomis ir kitais metodais, nei naudoti sumoms nus-
tatyti vykdant 3ig procediira. Konkreciai biity nepriimtina, jei neparduotinos rizikos draudimo veiklai baty skirta
maziau kapitalo — ir daugiau 1ésy bity skirta parduotinos rizikos draudimui — nei nurodyta Belgijos institucijy
2012 m. geguzés mén. pateiktame atskirame balanse.

(205) Tarp kitko, Komisija pabrézia, jog dél to, kad nuo SA Ducroire jsteigimo nebuvo tvarkoma atskira apskaita, 3 prie-
mong tirti buvo gerokai sudétingiau, todél Komisijai teko analiz¢ pagristi tam tikromis prielaidomis. Kadangi
SA Ducroire turéjo vykdyti atskiros apskaitos pareigg, ji negaléty prikisti Komisijai, kad $i rémési tam tikromis
prielaidomis ar kad analizuodama ji i§plétojo kompleksinj pozidirj. Netaikydama tokio kompleksinio poziirio,
Komisija faktiskai bty galéjusi tiesiog pripazinti visg [75-100] mln. EUR suma pranaSumu pagal SESV 107
straipsnio 1 dalj.

V.5. PAREIGA NENAUDOTI NEPARDUOTINOS RIZIKOS DRAUDIMO PAGALBAI GRAZINTI

(206) Siame sprendime Komisija pagalba nepripaZino tos kapitalo dalies, kuri de facto naudota neparduotinos rizikos
draudimui, nors i kapitalo dalis buvo parama, neatitikusi privataus investuotojo kriterijaus. Taigi neparduotinos
rizikos draudimo veiklai vykdyti naudota parama néra jtraukta i su vidaus rinka nesuderinamos pagalbos suma.
Priimant §j sprendima vadovautasi nuostata, kad nesuderinamos pagalbos grazinimas turi bati finansuojamas i§
parduotinos rizikos draudimo ir su juo susijusio kapitalo, nes tai vienintelé priemoné, padedanti atkurti konkuren-
cijos salygas parduotinos rizikos draudimo rinkoje iki nesuderinamos pagalbos suteikimo. Kaip nurodyta pirmiau,
grazinimas turi bati atlickamas vykdant atskira apskaita, nuosekliai atsizvelgiant j 2012 m. geguzés mén.
pateiktus Belgijos institucijy komentarus.

(") Net neparduotinos rizikos draudima nagrinéjant atskirai, graza vis tiek blity gerokai mazesné uz paciy Belgijos institucijy jvertinta kapi-
talo kaing.
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VL. ISVADOS

(207) Komisija konstatuoja, kad i§ trijy priemoniy, kurios buvo nagrinétos pradedant oficialig tyrimo procedirs,
1 ir 2 priemonés (valstybés garantija ir vidaus 1éy perkélimas ONDD parduotinos rizikos draudimo veiklai finan-
suoti) néra valstybés pagalba pagal SESV 107 straipsnio 1 dalj. Taciau iSnagrinéjus 3 priemong galima daryti
i$vadg, kad buvo suteikta 36,6 mln. EUR pagalba pagal SESV 107 straipsnio 1 dalj. Kadangi ONDD (Belgijos vals-
tybés saskaita) neteisétai jgyvendino 3 priemong, paZeisdama SESV 108 straipsnio 3 dalj, ir kadangi §i pagalba yra
nesuderinama su vidaus rinka, ji turi bati sugraZinta. LéSos $iai pagalbai sugrazinti turi bati gautos i§ SA Ducroire
vykdomos parduotinos rizikos draudimo veiklos.

PRIEME $] SPRENDIMA;:

1 straipsnis
Belgijos suteikta garantija ONDD, kuri nenaudota ONDD parduotinos rizikos draudimo veiklai, nelaikoma valstybés
pagalba.

2 straipsnis
Vidaus 1é3y perkélimas ONDD parduotinos rizikos draudimo veiklai finansuoti, kuris nebuvo jrodytas, nelaikomas vals-
tybés pagalba.

3 straipsnis
Imonei SA Ducroire ONDD skirtas pradinis kapitalo jnasas, kurio suma lygi 113,4 mln. EUR, nelaikomas valstybés
pagalba.

4 straipsnis

Imonei SA Ducroire ONDD skirtas pradinis kapitalo jnaSas, kurio suma lygi 36,6 min. EUR, pervestas 2004 m.
rugséjo 23 d., pazeidziant Sutarties dél Europos Sgjungos veikimo 108 straipsnio 3 dalj, laikomas neteiséta valstybés
pagalba ir pagal sia sutartj yra nesuderinamas su vidaus rinka.

5 straipsnis

1. Belgija privalo tarpininkaujant ONDD susigrazinti i§ SA Ducroire 4 straipsnyje nurodyta pagalbos sumg. Belgija
privalo pateikti i§samius duomenis — jskaitant apskaita tikrinancios nepriklausomos audito jmonés liudijimg — jrodancius,
kad pagalba buvo grazinta panaudojant 1ésas, gautas tiktai i§ SA Ducroire vykdomos parduotinos rizikos draudimo
veiklos.

2. Turi bati mokamos palikanos nuo susigrazintinos sumos, pradedant nuo dienos, kai pagalba buvo suteikta
SA Ducroire (2005 m. sausio 1 d.) iki jos susigrazinimo dienos.

3. Palakany bazé nustatoma pagal Komisijos reglamento (EB) Nr. 794/2004 V skyriy (7).

4. Pagalba turi bati sugraZinta nedelsiant ir veiksmingai.

6 straipsnis

Atskirg parduotinos rizikos ir neparduotinos rizikos veiklos valdymga ir atskirg jy apskaita batina jdiegti nedelsiant ir
islaikyti tol, kol bus skiriama valstybés parama neparduotinos rizikos draudimo veiklai. Atskiriant apskaitg turi bati atsiz-
velgiama | finansinius duomenis, Belgijos institucijy pateiktus 2012 m. geguzés mén. I§ Sios veiklos gautas kapitalas turi
biiti paskirstomas taip pat, kaip 2012 m. geguzés mén. pateiktuose apskaitos dokumentuose.

(%) OLL 140, 2004 430, p. 1.
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7 straipsnis

1. Per du ménesius nuo $io sprendimo pranesimo Belgija pateikia Komisijai tokig informacija:

a) visa pagrindinés pagalbos ir paliikany suma, kuri turi bati susigrazinta i§ SA Ducroire;

b) i§samy priemoniy, jau pritaikyty arba numatyty siekiant jgyvendinti §j sprendimg, aprayma;

¢) dokumentus, jrodancius, kad SA Ducroire buvo nurodyta graZinti pagalbos sumg.

2. Belgija nuolat informuoja Komisijg apie valstybés lygmens priemones, kuriy imsis $iam sprendimui igyvendinti, kol
bus susigraZinta visa 4 straipsnyje nurodyta pagalba. Komisijai paprasius ji nedelsdama suteikia jai visg informacijg apie

priemones, kuriy jau émési ir kuriy numato imtis siekdama jvykdyti §j sprendima. Ji taip pat pateikia iSsamig informacija
apie i§ SA Ducroire susigrazintas pagalbos ir palikany sumas.

8 straipsnis

Belgija imasi reikalingy priemoniy, kad $is sprendimas biity jvykdytas per keturis ménesius nuo pranesimo dienos.

9 straipsnis

Sis sprendimas skirtas Belgijos Karalystei.

Priimta Briuselyje 2013 m. kovo 20 d.

Komisijos vardu
Joaquin ALMUNIA

Komisijos pirmininko pavaduotojas
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INFORMACIJA APIE GAUTAS, SUSIGRAZINTINAS IR JAU SUSIGRAZINTAS SUMAS

PRIEDAS

Gavéjo tapatybé

Visa taikant
pagalbos schema
gauta pagalbos
suma (1)

Visa susigrazintina
suma ()
(Pagrindiné suma)

Visa jau susigrgZinta suma (')

Pagrindiné suma

Paliikanos

() Min., nacionaline valiuta.
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