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1)

2)

EXPOSE DES MOTIFS

CONTEXTE DE LA PROPOSITION

e Motivation et objectifs de la proposition

La présente proposition concerne 1’application du réglement (CE) n°2026/97 du
Conseil du 6 octobre 1997 relatif a la défense contre les importations qui font ’objet de
subventions de la part de pays non membres de la Communauté européenne, modifié
en dernier lieu par le reglement (CE) n® 461/2004 du Conseil du 8 mars 2004 (ci-apres
dénommé «réglement de base») dans la procédure concernant les importations de
certains circuits ¢électroniques intégrés dits «DRAM» (dynamic random access
memories — mémoires dynamiques a acces aléatoire) originaires de la République de
Corée.

o Contexte général

La présente proposition s’inscrit dans le cadre de la mise en ceuvre du réglement de
base. Elle résulte d’une enquéte menée conformément aux exigences de procédure et
de fond définies dans le réglement de base.

e Dispositions en vigueur dans le domaine de la proposition

Par le réglement (CE) n° 1480/2003 (JO L 212 du 22.8.2003, p. 1), le Conseil a institué¢
un droit compensateur définitif de 34,8 % sur les importations de DRAM originaires de
la République de Corée et fabriqués par toutes les sociétés autres que Samsung
Electronics Co., Ltd.

Comme suite a un rapport adopté par I’Organe de reéglement des différends de
I’Organisation mondiale du commerce (WT/DS299/R «Communautés européennes —
Mesures compensatoires frappant les semiconducteurs pour mémoires RAM
dynamiques en provenance de Corée» adopté le 3.8.2005), le Conseil a arrété le
réglement (CE) n° 584/2006 (JOL 103 du 12.4.2006, p. 1) mettant en ceuvre les
recommandations contenues dans le rapport et abaissant le droit compensateur définitif
a32,9 %.

e Cohérence avec les autres politiques et les objectifs de 1’Union

Sans objet.
CONSULTATION DES PARTIES INTERESSEES ET ANALYSE D’IMPACT
e Consultation des parties intéressées

Les parties concernées par la procédure ont déja eu la possibilit¢ de défendre leurs
intéréts, conformément aux dispositions du réglement de base.

e Obtention et utilisation d’expertise
Le recours a une expertise externe n’a pas €té nécessaire.

e Analyse d’impact

La présente proposition résulte de la mise en ceuvre du réglement de base.



FR

Le réglement de base ne prévoit pas d’analyse d’impact globale, mais contient une liste
exhaustive de conditions a évaluer.

3) ELEMENTS JURIDIQUES DE LA PROPOSITION

e Résumé des mesures proposées

Suite a la fourniture par I’industrie communautaire d’éléments prouvant a premicre vue
une poursuite du subventionnement et suite a la demande de réexamen déposée par
Hynix Semiconductor Inc., arguant que les subventions passibles de mesures
compensatoires avaient expiré, la Commission a ouvert de sa propre initiative, le
18 mars 2006, un réexamen intermédiaire partiel du droit compensateur en vigueur en
ce qui concerne les importations de DRAM originaires de la République de Corée. Ce
réexamen, qui portait uniquement sur le subventionnement accordé a un producteur-
exportateur coréen, a savoir Hynix Semiconductor Inc. (ci-aprés dénommé «Hynix»),
visait a déterminer s’il était nécessaire de maintenir, d’abroger ou de modifier les
mesures existantes.

L’enquéte de réexamen a confirmé qu’Hynix avait continué¢ a percevoir des
subventions. Elle a toutefois également démontré que tant les subventions ayant fait
I’objet de mesures compensatoires dans 1’enquéte initiale que celles qui ont été percues
apres la fin de la période d’enquéte initiale avaient cessé de conférer un avantage.

En conséquence, il est proposé de clore la procédure et d’abroger les mesures instituées
par le réglement (CE) n°® 1480/2003 du Conseil a partir du 31 décembre 2007.

e Base juridique

Reéglement (CE) n° 2026/97 du Conseil du 6 octobre 1997 relatif a la défense contre les
importations qui font I’objet de subventions de la part de pays non membres de la
Communauté européenne, modifi¢ en dernier lieu par le réglement (CE) n° 461/2004
du Conseil du 8 mars 2004.

e Principe de subsidiarité

La présente proposition reléve de la compétence exclusive de la Communauté. En
conséquence, le principe de subsidiarité ne s’applique pas.

e Principe de proportionnalité

La proposition est conforme au principe de proportionnalité pour les raisons suivantes.

La forme d’action est décrite dans les réglements susmentionnés et ne laisse aucune
marge de décision au niveau national.

Les indications relatives a la facon dont la charge administrative et financiére
incombant a la Communauté, aux gouvernements nationaux, aux autorités régionales et
locales, aux opérateurs économiques et aux citoyens est limitée et proportionnelle a
I’objectif de la proposition sont sans objet.

e Choix des instruments

Instrument proposé: reglement.
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D’autres moyens ne seraient pas appropriés car le réglement de base ne prévoit pas
d’autre option.

4) INCIDENCE BUDGETAIRE

La proposition n’a aucune incidence sur le budget de la Communauté.
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Proposition de
REGLEMENT DU CONSEIL

abrogeant le droit compensateur institué sur les importations de certains microcircuits
électroniques dits <kDRAM» (dynamic random access memories — mémoires dynamiques
a acces aléatoire) originaires de la République de Corée et cloturant la procédure

LE CONSEIL DE L’UNION EUROPEENNE,
vu le traité instituant la Communauté européenne,

vu le reglement (CE) n° 2026/97 du Conseil du 6 octobre 1997 relatif a la défense contre les
importations qui font 1’objet de subventions de la part de pays non membres de la
Communauté européenne' (ci-aprés dénommé le «réglement de base»), et notamment son
article 19,

vu la proposition présentée par la Commission aprés consultation du comité consultatif,
considérant ce qui suit:

A.  PROCEDURE
L Mesures en vigueur

(D) Par le réglement (CE) n° 1480/2003% (ci-aprés dénommé le «réglement définitify), le
Conseil a institué un droit compensateur définitif de 34,8 % sur les importations de
certains microcircuits €lectroniques dits «KDRAM» (dynamic random access memories
— mémoires dynamiques a accés aléatoire) originaires de la République de Corée et
fabriqués par toutes les sociétés autres que Samsung Electronics Co., Ltd. (ci-apres
dénommée «Samsungy), pour laquelle un taux de droit nul a été établi. Le réglement
définitif a été précédé du reglement (CE) n° 708/2003 de la Commission instituant un
droit compensateur provisoire sur les importations de DRAM originaires de la
République de Corée’ (ci-aprés dénommé «réglement provisoire»).

2) Comme suite a un rapport adopté par 1’Organe de reglement des différends de
I’Organisation mondiale du commerce® (ci-aprés dénommé «Rapport du groupe
spécial CE —DRAM coréensy), le Conseil a arrété le réglement (CE) n° 584/2006
mettant en ceuvre les recommandations contenues dans ce rapport et abaissant le droit
compensateur définitif a 32,9 % (ci-aprés dénommé «réglement de mise en ceuvrey).

IL. Ouverture sur initiative propre d’un réexamen intermédiaire partiel

JO L 288 du21.10.1997, p. 1. Réglement modifi¢ en dernier lieu par le réglement (CE) n° 461/2004 (JO
L 77 du 13.3.2004, p. 12).

JO L 212 du 22.8.2003, p. 1. Reglement modifié par le réglement (CE) n°2116/2005, JO L 340 du
23.12.2005, p. 7.

? JO L 102 du 24.4.2003, p. 7.

WT/DS299/R «Communautés européennes — Mesures compensatoires frappant les semiconducteurs

pour mémoires RAM dynamiques en provenance de Coréey, rapport adopté le 3 aott 2005.
> JO L 103 du 12.4.2006, p. 1.
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Les producteurs communautaires Micron Europe Ltd et Qimonda AG (connu
auparavant sous le nom «Infineon Technologies AG») ont fourni a la Commission des
¢léments de preuve indiquant a premiere vue qu’Hynix Semiconductor Inc. («Hynix»)
a percu de nouvelles subventions dans la période qui a suivi celle de I’enquéte initiale.
En outre, Hynix a présent¢ une demande de réexamen intermédiaire partiel en
alléguant que les subventions dont il a été établi qu’elles étaient passibles de mesures
compensatoires lors de I’enquéte initiale avaient cessé d’exister.

Compte tenu des observations ci-dessus, la Commission a décidé d’ouvrir une
procédure de sa propre initiative.

Enquéte

Ayant conclu, aprés consultation du comité consultatif, qu’il existait des éléments de
preuve suffisants pour justifier ’ouverture d’un réexamen intermédiaire partiel, la
Commission a annoncé le 18 mars 2006, par un «avis d’ouverture» publi¢ au Journal
officiel de 1’Union européenne’, I’ouverture d’office d’un réexamen intermédiaire
partiel, conformément a I’article 19 du réglement de base.

Le réexamen a port¢é uniquement sur le subventionnement d’un producteur-
exportateur, Hynix, afin de déterminer s’il était nécessaire de maintenir, d’abroger ou
de modifier les mesures existantes. La période d’enquéte («PE») s’est étendue du
1 janvier 2005 au 31 décembre 2005.

La Commission a officiellement informé le producteur-exportateur concerné (Hynix),
les pouvoirs publics de la République de Corée et les producteurs communautaires de
I’ouverture du réexamen intermédiaire partiel. Elle a donné aux parties intéressées
I’occasion de faire connaitre leur point de vue par écrit et de demander a étre
entendues dans les délais fixés dans 1’avis d’ouverture.

Afin d’obtenir les informations jugées nécessaires aux fins de son enquéte, la
Commission a envoyé un questionnaire a toutes les parties notoirement concernées et a
recu des réponses de la société, des pouvoirs publics coréens et d’un certain nombre de
banques coréennes, ainsi que de la Deutsche Bank AG.

La Commission s’est efforcée de vérifier les informations regues et a effectué des
visites de vérification dans les locaux des pouvoirs publics coréens [Ministére des
Finances et de I’économie — «MOFE» et Commission de surveillance financicre
(Financial Supervisory Commission — «FSCx»)] ainsi que des sociétés et institutions
suivantes a Séoul:

Hynix Semiconductor Inc.

Korea Exchange Bank («KEB»)
Korea Development Bank («KDBy)
Woori Bank

Shinhan Bank

Deutsche Bank AG

National Agricultural Cooperative Federation — «NACF» (Fédération nationale des
coopératives agricoles)

6
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Hyundai Marine & Fire Insurance.

(10)

(In

(12)

(13)

1L
(14)

B. PRODUIT CONSIDERE ET PRODUIT SIMILAIRE

Les produits considérés et les produits similaires sont les mémes que lors de 1I’enquéte
initiale, a savoir certains microcircuits électroniques dits «kDRAM» (dynamic random
access memories — mémoires dynamiques a acces aléatoire), de tous types, densités (y
compris les densités non encore existantes) et variantes, assemblés ou non, sous forme
de disques ou de microplaquettes transformés, fabriqués a 1’aide de variantes du
procédé métal-oxyde-semiconducteur (MOS), y compris certains types de MOS
complémentaire (CMOS), quels que soient leurs vitesse d’acces, configuration, mode
de conditionnement ou support, etc., originaires de la République de Corée. Sont
¢galement concernés les DRAM présentés sous la forme de modules ou de cartes de
mémoire (standard), ou autrement assemblés, pour autant que leur principale fonction
soit de fournir de la mémoire.

Le produit concerné reléve actuellement des codes NC ex 8473 30 20, ex 8473 50 20,
ex 8542 32 10, ex 8542 32 31, ex 8542 32 39 et ex 8548 90 20.

C. SUBVENTIONS
Introduction

Sur la base des informations dont disposait la Commission a [’ouverture et des
réponses a ses questionnaires, les mesures suivantes ont fait 1’objet d’une enquéte:

(a) un programme de sauvetage approuvé par le Conseil des établissements
financiers créanciers (Creditor Financial Institutions Council — «CFICy)
d’Hynix le 30 décembre 2002 (la «nouvelle restructuration»), consistant en un
échange de créances contre des participations, un refinancement et des
modifications des conditions de paiement des intéréts;

(b) un financement préférentiel présumé accordé par des banques coréennes a
Beijing Orient Electronics («BOE») pour faciliter I’acquisition de Hydis, une
opération d’Hynix;

(c)  un financement préférentiel présumé accordé par des banques coréennes a
CVC pour faciliter 1’acquisition de System IC, une opération d’Hynix, y
compris le transfert de dettes d’Hynix a une autre entité moyennant décote;

(d) un rachat en especes avec décote de la dette d’Hynix;

(e) un traitement fiscal préférentiel prétendument accordé a Hynix par les pouvoirs
publics coréens;

® le refinancement de la dette d’Hynix effectué en juillet 2005.

Toutes les mesures énumérées ci-dessus étaient des mesures ad hoc. A 1’exception du
point e), toutes les mesures examinées ont été prises par les banques/institutions
créancieres d’Hynix, prétendument sous 1’égide des pouvoirs publics coréens. La
question de «l’octroi d’une contribution financiere par les pouvoirs publics», au sens
de I’article 2 du reglement de base, occupe une place centrale dans cette procédure,
comme dans I’enquéte initiale, et il convient de rappeler ici les considérants (9) a (15)
du réglement définitif.

La situation financiére d’Hynix aprés I’enquéte initiale

En dépit des importantes opérations de renflouement dont a bénéficié Hynix en 2001,
sa situation financiére ne s’est pas améliorée et en 2002, elle était toujours notée
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(15)

1.
(16)

(17)

(18)

«selective default» par Standard & Poor’s. La société a déclaré une perte de
1 033 milliards de wons sud-coréens (KRW) pour les neuf premiers mois de 2002; il
est évident qu’elle n’était pas en mesure de rembourser une quelconque dette arrivant a
échéance. Les ratios établis sur la base de son état financier pour 2002 montrent
qu’elle n’était pas en mesure de couvrir ses dettes a court terme par son actif circulant,
ni ses charges d’intérét par ses bénéfices, qu’elle se finangait beaucoup plus par
I’emprunt que sur ses fonds propres et qu’elle enregistrait des pertes nettes
considérables. Bien que le renflouement d’octobre 2001 ait amélioré la situation dans
une certaine mesure, la société connaissait toujours de graves difficultés financicres.
Dans un rapport rédigé en septembre 2002, Morgan Stanley Dean Witter, un des
conseillers extérieurs d’Hynix, a indiqué qu’il était fort peu probable qu’Hynix puisse
«accumuler suffisamment de liquidités durant les deux prochaines années pour faire
face aux créances arrivant a échéance» ou pour «augmenter ses capacités et financer
les améliorations technologiques et les activités de R&D nécessaires pour pouvoir
rester un producteur de DRAM compétitify. Morgan Stanley Dean Witter a en outre
estimé¢ que «Hynix est techniquement en faillite et ne survit que grace a des
programmes de restructuration de la dette» et que «l’engagement financier nécessaire
pour ramener la société a un niveau compétitif apparait trop considérable. Les
créanciers ne peuvent pas se permettre d’accompagner la société jusqu’a sa guérison.
Quelle que soit I’issue, le message est clair pour les investisseurs: Hynix n’est pas une
société notée dans la catégorie «investissement».

Toujours en septembre 2002, Merrill Lynch a déclaré: «Nous sommes de plus en plus
préoccupés par les médiocres perspectives de bénéfices d’Hynix. Nous revoyons les
estimations pour 2002-2003 a la baisse jusqu’a un niveau déficitaire étant donné que
les améliorations de cofts et le développement de I’offre sont freinés par le manque
d’investissements dans la modernisation des procédés de fabrication». Deutsche Bank
Korea, un des autres conseillers d’Hynix, a admis que son département actions, bien
que suivant 1’évolution de I’industrie des semiconducteurs, n’assurait pas de suivi
d’Hynix, en raison d’un «manque d’intérét des investisseurs». La société elle-méme ne
conteste pas la gravité de ses difficultés financiéres a cette époque.

La nouvelle restructuration

En octobre 2001, un plan de normalisation a été adopté par le CFIC afin de mener a
bien le redressement de la société. Le CFIC était composé de banques et d’autres
institutions détenant des créances sur Hynix. Les décisions du CFIC ont été prises a
une majorité de 75 %. Les droits de vote pour chaque institution ont été déterminés en
fonction de son engagement dans Hynix.

Hynix était placée sous la loi pour la promotion de la restructuration des entreprises
(«CRPA» — Corporate Restructuring Promotion Act) et, en cette qualité, se trouvait de
fait sous le contrdle de ses créanciers. Le CFIC a décidé de vendre I’entreprise ou une
partie de I’entreprise a un tiers. En décembre 2002, le comité de restructuration, qui est
un sous-comité du CFIC, a entamé des négociations avec Micron Technology Inc. Ces
derniéres ont duré cinq mois; un protocole d’accord a été signé par les deux parties,
mais les conditions de vente ont finalement été rejetées par le conseil d’administration
d’Hynix.

En mai 2002, vu I’aggravation constante de la situation financi¢re d’Hynix, le CFIC a
pris une nouvelle mesure et a engagé un certain nombre de conseillers extérieurs

incluant la Deutsche Bank («DB»), Morgan Stanley Dean Witter, Deloitte & Touche
et A. D. Little afin qu’ils analysent la situation d’Hynix et proposent un plan de
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(20)
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i.
(22)

iii.
(23)

(24)

sauvetage de la société. De concert avec ces conseillers extérieurs, la KEB, qui
présidait le CFIC en sa qualité de créanciére principale, a procédé a des vérifications
minutieuses chez Hynix jusqu’en novembre 2002. Celles-ci ont débouché sur un
rapport préparé par la Deutsche Bank et la KEB (le «rapport DB»), qui a été présenté
au CFIC.

Le 30 décembre 2002, le CFIC a décidé de mettre en ceuvre un plan de redressement
de D’entreprise et de la vendre, comme prévu dans le rapport de la DB. Le plan de
redressement de 1’entreprise impliquait une restructuration comprenant:

— un échange de créances contre des participations pour un montant de
1 861,5 milliards de KRW;

la réduction du capital social selon un ratio de 21 a 1;

un refinancement de dettes s’élevant a 3 293 milliards de KRW; et

de nouvelles conditions de paiement des intéréts liés a ce refinancement.
Description des mesures
Echange de créances contre des participations

Le CFIC a décidé d’échanger des créances pour un montant de 1 861,5 milliards de
KRW contre des actions Hynix; cette opération représentait environ 50 % des
emprunts non garantis d’Hynix. Au moment ou la décision a ¢été prise, en
décembre 2002, le prix de I’action a été fixé a 435 KRW, correspondant a la moyenne
sur un mois des prix du marché. Bien que le CRPA impose au CFIC d’utiliser une
méthode de calcul raisonnable du prix d’échange, il ne propose aucune méthode
spécifique.

Le plan de restructuration supposait de procéder a une réduction du capital social avant
la réalisation de 1’échange, pour laquelle 1’approbation des actionnaires était requise;
de ce fait, I’échange n’a pas pu avoir lieu immédiatement. Une fois réalisée la
réduction du capital social — selon un ratio de 21:1 —, le prix de I’action échangée s’est
établi a 9 135 KRW (21 x 435 KRW) et ’échange a été effectué. Etant donné que les
actions faisant 1’objet de 1’échange ne devaient pas étre émises avant avril 2003, ce
prix devait constituer un niveau minimum, mais aucun plafond n’a été fixé. Le prix
réel de I’action au moment ou la décision a été prise était en fait de 280 KRW; il est
tombé a 167 KRW en avril 2003.

Refinancement de dette

L’échéance de la partie de la dette d’Hynix qui n’a pas été convertie en actions a été
reportée a décembre 2006. Ce refinancement a porté sur un montant total de
3 293 milliards de KRW.

Modification des conditions de paiement des intéréts

Le taux d’intérét applicable a la dette refinancée a été réduit, passant de 6,5 a 3,5 %.
La différence de 3 % a été traitée comme une augmentation du principal et a été
ajoutée a D’encours de la dette, avec une échéance prévue en décembre 2006
¢galement. Le taux d’intérét afférent a cette part additionnelle du principal a été fixé a
6 %, a verser chaque trimestre.

La politique des pouvoirs publics coréens a I’égard d’Hynix

Comme indiqué dans les réglements — provisoire et définitif —, Hynix a fait 1’objet
d’une attention soutenue de la part des pouvoirs publics coréens. Ceux-ci ont reconnu
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que, du fait de la situation d’Hynix, les investisseurs étrangers n’étaient pas enclins a
investir en Corée parce que les risques de crédit pris par les banques coréennes sur
Hynix étaient si élevés. Il fallait donc trouver une solution au probléme Hynix afin de
mettre fin & 'incertitude; en fait, I'«ajustement structurel» d’Hynix a été cité comme
une des priorités politiques pour le second semestre de 2002 dans un rapport du
ministére des Finances et de I’économie. Un rapport présenté a I’Assemblée nationale
par le Grand parti national («GNP»), parti d’opposition coréen, a critiqué 1’insistance
des pouvoirs publics a vouloir sauver le groupe Hyundai dont Hynix était une filiale,
déclarant que sauver Hynix revenait a «remplir un tonneau sans fond». Hynix fait
valoir que, puisque le rapport a été présenté en novembre 2002, il ne devrait pas étre
considéré comme une preuve de la participation des pouvoirs publics coréens a la
nouvelle restructuration. Toutefois, celle-ci a été approuvée par les créanciers un mois
seulement apres la présentation du rapport du GNP; quant aux délibérations sur la
meilleure facon de sauver Hynix, elles étaient en cours depuis plusieurs mois déja. Par
conséquent, le rapport du GNP n’est pas sans pertinence lorsqu’il s’agit de déterminer
si les pouvoirs publics coréens avaient établi une politique de sauvetage d’Hynix.

Dans le courant du premier semestre de I’année, le vice-ministre des Finances avait
déclaré que les «créanciers [allaient] devoir trouver une solution pour Hynix dés que
possible afin de réduire 2 un minimum 1’impact négatif sur 1’économie». A cette fin,
une réunion entre les pouvoirs publics et les créanciers d’Hynix avait €té organisée
pour faire connaitre la position des autorités en ce qui concernait les négociations alors
en cours avec Micron. Le ministére des Finances et de I’économie n’a pas été en
mesure de confirmer ou d’infirmer 1’organisation d’autres réunions et a déclaré que les
proces-verbaux des réunions n’étaient pas toujours conservés. En revanche, la FSC a
affirmé qu’aucune autre réunion n’avait eu lieu, méme si elle était tenue informée des
évenements de maniere officieuse par téléphone. Toutefois, les éléments de preuve
figurant dans le dossier suggerent que les pouvoirs publics coréens, ayant a 1’esprit les
précédentes enquétes menées par les Communautés européennes et les Etats-Unis sur
leur implication dans I’affaire Hynix, ont ordonné que toute communication relative a
Hynix soit faite oralement afin qu’il n’en reste pas de trace’. La FSC a déclaré qu’elle
n’avait pas le pouvoir d’intervenir dans les efforts de restructuration de chaque société,
mais qu’elle exergait une surveillance partielle du processus, notamment lorsqu’elle
craignait un choc probable pour les marchés. La FSC assure cette surveillance par le
biais de contacts avec des personnes «travaillant sur le terrain», mais aucun
enregistrement de ces contacts n’est réalisé. Quoique la FSC ait admis qu’Hynix a été
restructurée en raison de sa taille considérable, elle a insisté sur le fait que les
modalités de cette restructuration ont ét¢ définies par les seuls créanciers. Les banques
créancieres d’Hynix ont confirmé que la FSC a suivi la restructuration de pres a
travers des appels téléphoniques et des demandes d’information.

Lors des réunions d’avril 2002, les pouvoirs publics coréens ont communiqué leur
position officielle aux créanciers d’Hynix: il s’agissait soit de vendre Hynix, soit d’en
assurer le sauvetage pour atténuer le choc. Bien que les pouvoirs publics aient insisté
sur le fait que la décision d’envisager ou non la liquidation ait appartenu aux
créanciers, leurs déclarations concernant I’importance de sauver Hynix (par une
restructuration ou une vente) afin de rétablir la confiance sur les marchés coréens
s’inscrivent en faux contre cette insistance. La conviction des pouvoirs publics coréens
qu’Hynix était trop grande pour faire faillite («too big to fail») est corroborée par la

Kangwon Lee, PDG de la KEB «I will not tell» , Maeil Business Newspaper, 23 aott 2002.

10

FR



FR

VL
27)

(28)

(29)

(30)

€2y

déclaration d’une des banques créancieres selon laquelle Hynix était une si grande
société, comptant tant de salariés et de contrats, que «I’on peut imaginer ce qui se
passerait si elle faisait faillite ou devenait insolvable». Par ailleurs, un des conseillers
extérieurs d’Hynix, dans sa lettre de mission, écrivait qu’il contribuerait «...a 1’effort
entrepris pour trouver une solution réaliste et viable de restructuration pour Hynix de
maniere a minimiser les conséquences sociales préjudiciables...» (souligné par la
Commission). Il est évident que la liquidation d’Hynix n’était pas envisageable.

Participation des pouvoirs publics coréens dans les banques créanciéres d’Hynix

Les pouvoirs publics coréens sont un actionnaire majeur d’un grand nombre de
banques créancic¢res d’Hynix. Les informations figurant dans le dossier et fournies par
les banques, par Hynix et par les pouvoirs publics coréens montrent que ceux-ci
détenaient au moins une participation significative (>20%) dans des
banques/institutions financiéres créancieres possédant au moins 75 % des droits de
vote dans le CFIC. Il est rappelé ici que la majorité requise au sein du CFIC était de
75 %; par conséquent, la participation des pouvoirs publics coréens dans les décisions
prises par le Conseil des créanciers ne fait aucun doute.

Comme lors de I’enquéte initiale, la KDB et la NACF sont des entités détenues a
100 % par les pouvoirs publics et sont donc considérées comme des organismes
publics au sens de I’article 1, paragraphe 3, du réglement de base.

Aucun élément du dossier ne permet de penser que la situation de la Woori Bank ait
changé par rapport a celle qui est décrite dans les considérants (80) a (82) du
réglement provisoire. Par ailleurs, comme il est indiqué dans ledit reéglement, la
Chohung Bank, a présent dénommée Shinhan Bank depuis sa fusion avec Shinhan
Bank le 1¥ avril 2006, a conclu, en janvier 2002, un protocole d’accord avec la Korean
Deposit Insurance Corporation («KDICy» — société coréenne d’assurance des dépots)
conférant a KDIC, un organisme public, une influence déterminante dans la prise de
décisions de Chohung Bank.

Le décret n° 408 du Premier ministre est une autre preuve de la possibilité qu’ont les
pouvoirs publics, sur le plan juridique, d’intervenir dans le secteur financier pour des
raisons politiques. Les pouvoirs publics coréens citent ce décret pour démontrer que le
gouvernement coréen a officiellement déclaré¢ qu’il n’interviendrait pas dans les
banques et institutions financicéres. L’article 5, paragraphe 1, du décret n° 408 du
Premier ministre prévoit cependant que «dans le cas ou un organisme de surveillance
financiére demande la coopération ou le soutien d’une institution financiére en vue de
stabiliser le marché financier (...), cela se fait par I’intermédiaire d’un document ou
d’une réunion». Ainsi, non seulement ce décret ne fait pas obstacle a I’intervention des
pouvoirs publics dans les institutions financiéres, mais il définit expressément les
modalités selon lesquelles une telle intervention peut étre réalisée.

Hynix a argué que la KEB n’était pas contrdlée par les pouvoirs publics coréens et a
présenté la participation de la Commerzbank comme une preuve de son indépendance
a I’égard des interventions des pouvoirs publics coréens. Elle a également présenté des
documents ayant trait au droit de veto de la Commerzbank sur certaines questions, y
compris la gestion des risques. Néanmoins, la KEB n’a pas pu confirmer que la
Commerzbank, méme si elle a envoyé une personne pour faire partie de 1’équipe
crédits, a effectivement exercé un quelconque contrdle sur des décisions de crédit; en
fait, elle a déclaré qu’elle ignorait 1’existence de ces droits de veto. En outre, I’enquéte
récente sur la participation des pouvoirs publics coréens a 1’achat d’actions KEB par
Lone Star en 2003 démontre la encore que la KEB est contrélée par les pouvoirs
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(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

publics coréens. Par conséquent, il est considéré qu’il n’y a aucune raison de remettre
en cause les conclusions de I’enquéte initiale concernant 1’influence des pouvoirs
publics coréens sur les décisions de la KEB.

Un autre exemple de la participation des pouvoirs publics coréens dans les banques
créancieres d’Hynix est la nomination d’un ancien ministre de I’industrie et du
commerce a la présidence du comité de restructuration du CFIC d’Hynix, par le
comité de direction de cet organisme, avant sa nouvelle nomination en tant que
ministre quelques mois plus tard.

Les banques Kookmin et Woori ont également indiqué que ’intervention des pouvoirs
publics coréens a pu les conduire a opter pour des décisions politiques dans leurs
prospectus transmis a la Securities Exchange Commission (Commission des
opérations de Bourse) en 2002. Hynix a fourni la preuve que le libell¢ en question ne
faisait pas spécifiquement référence a Hynix et qu’il n’avait pas pour but de laisser
entendre que les pouvoirs publics coréens exergaient un contréle sur le secteur
bancaire coréen. Toutefois, les éléments de preuve soumis par Hynix n’apportent pas
de démenti a d’autres parties de 1’avertissement contenu dans les prospectus, par
exemple que la participation des pouvoirs publics au capital «pourrait nous conduire a
prendre des mesures ou poursuivre des objectifs politiques susceptibles d’aller a
I’encontre des intéréts [des créanciers]».

La Commission a demandé 1’acces a la documentation interne relative a la décision
des institutions créanciéres d’approuver le plan de restructuration. Ces documents
confidentiels montrent que, bien que les créanciers aient tous suivi leurs procédures
internes standard pour décider de la participation a la restructuration, ils n’ont pas agi
conformément aux cotes de crédit qu’ils avaient, chacun pour sa part, attribuées a
Hynix pendant la période concernée. Quoique tous les créanciers aient attribué¢ a
Hynix une cote équivalant a la notation «selective default» de Standard & Poor’s, ils
n’en ont pas moins approuvé le plan de restructuration. Par exemple, au moment ou la
restructuration a été approuvée, la cote attribuée a Hynix par 1’'une des banques
indiquait que la société était trés vulnérable et que la perspective d’une reprise de
I’activité était fort improbable. La cote attribuée a Hynix par une autre banque
participante indiquait que la probabilité d’une faillite était trés élevée et qu’il n’y avait
pas de possibilité¢ de redressement futur. Ces banques ont pourtant maintenu le cap et
ont approuvé la proposition de restructuration, malgré les éléments indiquant que cela
ne correspondait pas a une approche tenant compte des conditions du marché; le
rapport de la DB ne dit rien d’autre a cet égard.

Le traitement par les créanciers du refinancement de la dette ainsi que du capital
acquis dans le cadre de 1’échange de créances contre des participations en sont une
démonstration: pres de 80-90 % de la dette d’Hynix a été passée en perte — dans un
cas, ce taux a méme atteint 100 % — et le capital a été comptabilisé¢ a environ 20 % du
prix payé par les créanciers.

La société fait valoir que les événements qui ont suivi ont démontré le bien-fondé de la
décision des créanciers; Hynix est rentable depuis 2005 et les créanciers ont vendu les
actions qu’ils détenaient dans la société en réalisant un bénéfice considérable. A cela
on objectera que, premieérement, il s’agit la d’une analyse a posteriori qui ne cautionne
nullement la conclusion selon laquelle, a 1’époque ou les créanciers ont approuvé le
plan de restructuration, leur décision aurait correspondu a une approche axée sur le
marché. Ensuite, le fait qu’Hynix ait survécu est imputable aux énormes subventions
qui lui ont été accordées. On ne peut pas prétendre que, parce qu’Hynix a survécu, les
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(37)

(38)

(39)

subventions n’étaient pas des subventions, si cette survie est uniquement redevable
aux subventions en question. Finalement, les créanciers se sont retrouvés dans la
méme position qu’a la fin de 2002 apres avoir participé a la restructuration de 2001,
laquelle constituait une subvention. Par conséquent, ils ne peuvent pas prétendre Etre
comparés a des créanciers privés qui ont, de leur propre chef, suivi toutes les étapes
conduisant a leur position a un moment donné. L’argument d’Hynix ne modifie donc
pas la conclusion selon laquelle les créanciers n’ont pas agi conformément a une
approche axée sur le marché.

Conclusion en ce qui concerne la contribution financiére

A la lumiére des éléments de preuve disponibles concernant, d’une part, la politique
des pouvoirs publics coréens a I’égard d’Hynix et leur participation au processus
décisionnel des créanciers de cette société¢ et, d’autre part, la situation désastreuse
d’Hynix et les réticences du marché a avancer des capitaux, et compte tenu du manque
de preuves attestant que les créanciers existants ont agi conformément a une référence
de marché, elle-méme non faussée par des subventions, il est conclu que les pouvoirs
publics coréens ont chargé les créanciers d’Hynix de sauver la société ou leur ont
ordonné de le faire en approuvant la restructuration décrite au considérant (19) ci-
dessus. Cette action représente une contribution financiére au sens de I’article 2,
paragraphe 1, du réeglement de base.

Hynix a argué que les pouvoirs publics coréens n’avaient aucune part dans la nouvelle
restructuration, qui a été mise au point par les créanciers avec ’aide des conseillers
extérieurs. Par ailleurs, elle a fait valoir que les ¢léments de preuve figurant dans le
dossier montraient simplement que les pouvoirs publics coréens étaient inquiets de
I’avenir d’Hynix, mais ne permettaient pas de démontrer I’existence d’un lien entre ces
pouvoirs publics et les actions entreprises par les banques. Bien que la participation
des pouvoirs publics coréens dans le capital ne soit pas une preuve concluante d’une
action d’ordonner ou de charger, elle fait néanmoins clairement apparaitre a quel point
ces mémes pouvoirs publics peuvent influencer le processus décisionnel des banques.
Comme dans I’enquéte initiale, les éléments de preuve figurant dans le dossier
montrent qu’en tant qu’actionnaire majeur, les pouvoirs publics peuvent nommer les
membres du conseil d’administration et, de cette maniére, influencer le résultat des
votes lors des réunions du conseil. En outre, les différents articles de presse et rapports
disponibles indiquent clairement que les pouvoirs publics coréens n’auraient pas
permis a Hynix de faire faillite; cela est également illustré par le fait qu’une des
banques détenues en totalité par ces pouvoirs publics a acheté des créances sur Hynix
aupres d’autres créanciers afin d’alléger la charge financiere pesant sur les banques qui
avaient été chargées de sauver Hynix. Il n’est pas contesté que le nouveau plan de
restructuration ait ét¢ mis au point par les conseillers extérieurs d’Hynix de concert
avec ses créanciers; toutefois, les éléments de preuve disponibles suggerent que les
pouvoirs publics coréens avaient chargé les créanciers d’Hynix ou leur avaient
ordonné de restructurer la société et de ne pas la laisser faire faillite.

Le comportement des banques montre aussi a 1’évidence qu’elles n’ont pas agi selon
des considérations commerciales normales. Aucune de ces banques n’avait accordé a
Hynix une note correspondant a la catégorie «investissement»; de fait, toutes les notes
attribuées a Hynix par ses créanciers indiquent que ceux-ci la considéraient comme
présentant un risque important et doutaient de sa survie. La société a demandé que le
comportement de ses créanciers soit jugé du point de vue d’un «créancier existant».
Cependant, comme exposé plus en détail au considérant (36) ci-dessus et aux
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(40)

(41)

(42)

(43)

considérants (41) a (44) ci-dessous, dans ce cas précis, pour lequel entrent en ligne de
compte des subventions similaires et trés importantes accordées un an auparavant
seulement, le critére adéquat pour évaluer le caractére raisonnable, sur le plan
commercial, des mesures des créanciers, est le critére de I’investisseur privé. C’est la
raison pour laquelle la question de savoir si un créancier existant aurait agi d’une
maniere semblable a celle des créanciers d’Hynix n’a pas lieu d’étre.

Avantage

Sur la question d’un quelconque avantage conféré a Hynix, la KEB, la Woori Bank, la
Shinhan Bank, la KDB et la NACF ont toutes déclaré¢ qu’elles avaient participé a la
nouvelle restructuration parce quelles voulaient obtenir un taux de recouvrement
maximum des préts déja consentis a Hynix. Elles ont estimé que la valeur d’Hynix en
tant qu’entreprise en activité était supérieure a sa valeur de liquidation immédiate.
Cependant, une telle comparaison, quels que soient ses mérites comme critére
d’analyse visant a déterminer 1’existence d’un avantage, ne serait en tout état de cause
pas applicable dans le cas présent pour les raisons invoquées au considérant (36) ci-
dessus et aux considérants (41) a (44) ci-apres. Par ailleurs, I’existence d’un avantage
potentiel pour les créanciers trés exposés ne prouve pas pour autant qu’il n’y avait pas
d’avantage pour Hynix.

Hynix fait valoir que la nouvelle restructuration était fondée sur les conditions de
marché, vu qu’elle a été mise au point par des conseillers extérieurs, tels que la DB et
Deloitte, aprés des mois de vérifications minutieuses, et qu’elle était basée sur le
rapport de la DB qui a recommandé¢ le plan d’action finalement retenu. Cependant, le
rapport de la DB était adressé aux créanciers d’Hynix. Son objectif était d’optimiser le
recouvrement des préts par ces créanciers tout en préservant la société de la faillite.
Hynix a fait valoir que le critére a appliquer pour déterminer I’avantage que la société
a retiré de la nouvelle restructuration devrait étre celui du «créancier privé» et non
celui de I'«investisseur privé». La position des créanciers est un facteur qui pourrait
étre pris en compte dans une analyse; toutefois, comme indiqué au considérant (36)
ainsi que ci-dessous, elle ne peut entrer en ligne de compte dans le cas présent.

De fagon générale, le critére pertinent consiste a déterminer si un investisseur guidé
par les conditions de marché, détenant ou non des créances sur Hynix, aurait considéré
I’investissement proposé dans Hynix comme un investissement utile. Le rapport de la
DB n’offre pas de réponse fiable a cette question car, étant adressé aux créanciers
existants, il se fonde sur les grandes lignes de la structure existante des fonds propres
et de la dette d’Hynix et s’en sert comme un instrument pour 1’investissement proposé,
supprimant ainsi presque enticrement toute possibilit¢ dun hypothétique
investissement extérieur dans les mémes conditions. Le rapport de la DB ne contient
aucune preuve que des investisseurs privés extérieurs auraient eu un intérét a consacrer
des capitaux a Hynix. En effet, le conseil de la DB aux investisseurs privés était en
réalit¢ de ne pas investir dans Hynix, ce qui est confirmé par le fait que le département
des études de la banque ne suivait pas 1’évolution des actions d’Hynix.

De toute manic¢re, la situation financiere d’Hynix a [I’époque de la nouvelle
restructuration, comme exposée ci-dessus au considérant (14), était désastreuse et il
¢tait évident qu’Hynix n’était pas en mesure de s’acquitter de ses engagements; par
conséquent, aucun financement par le marché n’était attendu, comme il ressort des
déclarations des conseillers financiers citées dans les considérants (14) et (15) ci-
dessus. Alors que le rapport de la DB indique aux créanciers d’Hynix la voie a suivre
pour réduire leurs pertes a un minimum, il n’explique pas pourquoi le marché aurait
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(44)

(45)

IX.
(46)

(47)

(48)

continué a préter a ou investir dans Hynix, une société notée «selective default». En
conséquence, toutes les autres données disponibles concernant la position d’Hynix et
la situation sur le marché confirment que le rapport de la DB ne fournit aucune
réponse fiable a la question de savoir si un investisseur guidé par les conditions de
marché¢ aurait considéré [D’investissement propos¢ dans Hynix comme un
investissement utile.

Par ailleurs, abstraction faite de la question de savoir quelle ligne de conduite pouvait
s’offrir aux parties concernées en 2002, compte tenu de la situation a 1’époque, c’est
un fait qu’Hynix s’est retrouvée dans cette situation en raison d’investissements
irrationnels sur le plan économique et de décisions de préts prises par ou au nom des
pouvoirs publics coréens en 2001, dont les effets se sont encore fait sentir en 2002 et
au-dela. Le but déclaré de la nouvelle restructuration était le refinancement d’Hynix et
il ne peut pas étre séparé du renflouement initial de 2001. Les deux sont
inextricablement li¢s. En d’autres termes, c’est uniquement en raison du caractere
irrationnel de la restructuration précédente et de 1’échec qui a suivi qu’il a fallu
refinancer les engagements des créanciers existants par le biais de I’opération de 2002.
Par conséquent, la solution proposée dans le rapport de la DB n’était réalisable que
grace aux mesures prises en 2001. Il n’est pas possible de considérer un plan d’action
proposé comme une référence de marché si ce plan d’action lui-méme s’inscrit dans la
continuité d’une décision d’investissement déraisonnable prise précédemment par les
pouvoirs publics. C’est 1a une autre raison pour laquelle le rapport de la DB ne fournit
pas de réponse fiable a la question de savoir si un investisseur guidé par les conditions
de marché aurait considéré I’investissement propos¢ dans Hynix comme un
investissement utile.

Il est dés lors considéré que la nouvelle restructuration a bien conféré un avantage a la
société au sens de I’article 2, paragraphe 2, du reglement de base.

Spécificité
Vu que les mesures composant la nouvelle restructuration ont été prises exclusivement
en faveur d’Hynix, le refinancement de dette, la conversion des intéréts en principal et

I’échange de créances contre des participations sont considérés comme spécifiques au
sens de I’article 3 du réglement de base.

Calcul du montant de ’avantage
Date a laquelle l1a société a profité de ’avantage

Conformément a I’article 5 du réglement de base, le montant des subventions passibles
de mesures compensatoires est calculé en termes d’avantage conféré au bénéficiaire tel
qu’il est constaté¢ et déterminé pour la période d’enquéte. Un montant de créances
équivalent au montant a échanger contre des participations au capital a été retiré du
poste emprunts et comptabilis¢ comme ajustement du capital lorsque la décision de
restructuration a été prise le 30 décembre 2002 (note 14 dans les états financiers 2002
d’Hynix). De méme, Hynix a été dispensée du paiement des intéréts afférents a cette
partie de sa dette a la méme date.

L’industrie communautaire a fait valoir que 1’avantage résultant de la nouvelle
restructuration n’a pas profit¢é a Hynix avant le 13 avril 2003, date a laquelle les
actions ont été effectivement transmises aux créanciers. La société, quant a elle,
affirme que la date effective a laquelle elle a profité de 1’avantage se situe en fait en
décembre 2002, qui correspond au moment ou la décision d’approuver la
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il

restructuration a été prise par les créanciers et ou Hynix a été libérée de ses obligations
afférentes a sa dette.

Vu que le groupe spécial de I’ORD sur les DRAM a déclaré que I’avantage conféré
par une subvention doit étre considéré du point de vue du bénéficiaire et que la société
a été libérée de toutes ses obligations relatives a sa dette vis-a-vis de ses créanciers a
partir de la date a laquelle il a été¢ décidé de procéder a la nouvelle restructuration, on
considére que la date effective a laquelle Hynix a profit¢ de l’avantage était le
30 décembre 2002.

Base de calcul

Refinancement de la dette et modification des taux et des conditions de versement des intéréts

(50)

(5D

(52)

Conformément a la méthode adoptée lors de I’enquéte initiale, un refinancement de
dette est assimilé a un prét aux fins du calcul de 1’avantage. De méme, les intéréts
convertis en principal sont traités comme un prét a cet effet. Dans 1’enquéte initiale, il
a été considéré que la subvention correspondait a la valeur nominale du principal du
prét, répartie sur la durée normale d’amortissement des actifs qui est de cinq ans.
Chaque montant annuel ainsi alloué¢ a été augmenté en ajoutant le taux d’intérét
commercial standard pour la Corée (7 %). Le groupe spécial CE — DRAM coréens a
critiqué cette démarche comme étant une «méthode prévue pour les aides» qui ne tient
pas compte du fait que les préts, contrairement aux aides, sont remboursables et qu'«il
est sans nul doute moins avantageux pour une société de se voir attribuer un prét que
de recevoir une aide»®. Ce groupe spécial a estimé que la CE devait baser ses calculs
sur des valeurs de référence reflétant des pratiques normales d’investissement.

Suite aux observations du groupe spécial de ’OMC en ce qui concerne la méthode
relative aux aides utilisée dans 1’enquéte initiale, il a été jugé approprié de trouver,
pour le présent réexamen, une méthode basée sur les préts pouvant servir de référence
pour le calcul de I’avantage.

La situation financiére d’Hynix au moment de la nouvelle restructuration, telle que
décrite dans les considérants (14) et (15) ci-dessus, était désastreuse et il était évident
qu’Hynix n’était pas en mesure de faire face a ses engagements; de ce fait, aucun
financement par le marché n’était attendu. Aucun prét comparable sur le plan
commercial n’avait été accordé a Hynix a I’époque de la nouvelle restructuration et on
ne disposait d’aucune preuve vérifiable concernant les conditions d’un quelconque
prét commercial comparable qui aurait été accordé a Hynix ou a une autre entreprise
se trouvant dans une situation similaire a celle d’Hynix a I’époque concernée. Le fait
que des entités privées aient aussi pris part a la nouvelle restructuration ne constitue
pas un critére fiable; les entités concernées ¢taient de petite taille et étaient engagées
pour des montants non significatifs dans Hynix, par comparaison avec les entités
dirigées par les pouvoirs publics coréens. Par ailleurs, conformément aux conclusions
du groupe spécial de I’OMC dans I’affaire des DRAM japonais qui portait sur des faits
identiques a ceux de la présente enquéte, 1’existence simultanée d’une participation
des pouvoirs publics au processus décisionnel concernant la nouvelle restructuration a
un effet de distorsion sur le marché; par conséquent, des entités privées indépendantes
ne peuvent pas servir de référence fiable’.

Rapport du groupe spécial CE — DRAM coréens, paragraphe 7.212.
Rapport du groupe spécial Japon — DRAM coréens (WT/DS336/R), paragraphes 7.283 — 7.298.
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(53)

(54)

La Commission a donc élaboré une valeur de référence de remplacement, fondée sur
un taux d’intérét commercial, augmenté d’une prime de risque reflétant les taux de
défaut des sociétés présentant un risque comparable. Une telle valeur de référence tient
compte de la durée du prét, d’un taux d’intérét de référence qu’une société solvable
devrait acquitter, de la probabilité de défaillance d’une société non solvable pendant
une période donnée et de la probabilité de défaillance d’une société solvable pendant
la méme période donnée.

La Commission a utilis¢ la formule suivante pour calculer un taux d’intérét de
référence approprié applicable a un emprunteur insolvable:

iv = [(1-q)(1+iD n/(1-pa)](1/m) -1

ou:

n = la durée du prét

ip = le taux d’intérét de référence pour un emprunteur insolvable

ir = le taux d’intérét a long terme qui serait applicable a une société solvable

pn = la probabilité de défaillance d’une société insolvable en n années

gn = la probabilité de défaillance d’une société solvable en n années.

(35)

Aux fins de ce calcul, la Commission a utilisé comme taux applicable a un emprunteur
solvable pour les préts en KRW, le taux d’intérét moyen que la Banque de Corée
appliquait en 2003 aux obligations de sociétés de la catégorie «investissementy, soit
10,43 %. Les taux de défaut pour les sociétés solvables et insolvables pendant la durée
de la mesure en question ont été obtenus auprés de Moody’s Investor Services. En
2003, le taux de défaut d’une société insolvable sur une période de trois ans
(correspondant a la durée du refinancement) s’¢levait a 54,86 %, contre 0,33 % pour
une société solvable. Il en résulte un taux d’intérét total de 43,8 %. En revanche, le
taux d’intérét di par Hynix sur la dette refinancée était de 3,5 %, ce qui représente un
différentiel d’intérét de 40,3 %; il en ressort un taux de droit compensateur de 23,7 %.

Echange de créances contre des participations

(56)

Comme il a ét¢ indiqué au considérant (21) ci-dessus, le CFIC a calculé¢ un prix
d’échange pour cette opération de 435 KRW le 30 décembre 2002, sur la base de la
moyenne sur un mois des prix du marché. La société prétend que cette méthode était
valide sur le plan commercial pour déterminer le prix de 1’action et qu’elle reflétait la
réalit¢ du marché. En fait, ce prix correspondait a un plafond: si le prix de I’action
avait augmenté entre le 30 décembre 2002 et le jour de 1’émission effective des
actions, le prix aurait évolué en conséquence. Le prix réel applicable le jour ou la
décision de procéder a la nouvelle restructuration a été prise s’élevait a 280 KRW.
Lorsque, suite a la réduction du capital, les créances ont finalement été converties en
participations a un prix de 9513 KRW (435 KRW x 21), le prix de I’action
s’établissait en fait a 3 500 KRW. S’il est fait abstraction de I’effet de la réduction de
capital, les actions émises ont été échangées bien en dessous du pair, a 167 KRW. Il
n’est pas contest¢ que le CFIC disposait d’un pouvoir d’appréciation quant a la
méthode pouvant étre suivie pour fixer le prix de I’échange. Cela étant, vu que le prix
d’échange n’était pas un prix fixe, mais un prix garantissant que la société obtiendrait
un montant minimum pour ses actions, il ne peut pas étre considéré comme un prix qui
refléte la réalité commerciale, surtout lorsqu’on observe le niveau de prix réel au
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(57)

(58)

(39)

(60)

moment ou le prix de 1’échange a été fixé et le mouvement a la baisse survenu, sans
surprise, entre les réunions du CFIC et la date de I’échange en avril 2003.

Pour calculer 1’avantage conféré a Hynix du fait de 1’échange de créances contre des
participations, il convient de tenir compte du colt d’émission des actions pour Hynix.
La Commission a souligné que, afin d’examiner le cout éventuel de 1’échange du point
de vue du bénéficiaire, il y a lieu de prendre en considération les obligations imposées
a une société lorsqu’elle émet de nouvelles actions. La Commission a observé a cet
¢gard que ’injection d’actions ordinaires n’entraine généralement aucune obligation
particuliere a 1’égard d’une société, dans la mesure ou elle n’implique pas de taux de
rendement fixe a réaliser par la société ni de paiements a effectuer. La société est
toutefois tenue de satisfaire a une obligation théorique au moins, a savoir de distribuer
ses bénéfices ou une partie de ceux-ci a ses actionnaires; la rentabilité financiére des
fonds propres pourrait servir d’indicateur du niveau de rendement que la société est
censée fournir a ses actionnaires et pourrait étre utilisée dans la détermination du
montant de I’avantage conféré a Hynix. Néanmoins, la rentabilité financicre des fonds
propres d’Hynix se traduisait par un pourcentage négatif en 2003, selon les calculs
effectués sur la base de ses états financiers pour cette année-la. Par conséquent, si I’on
se fonde sur une évaluation objective de la situation financiére d’Hynix au moment de
I’échange des créances contre des participations, on ne pouvait raisonnablement
attendre de la société qu’elle ait été en mesure d’apporter un quelconque rendement a
ses actionnaires pendant ’année en question. Dés lors, si I’on utilise la rentabilité
financiere des fonds propres comme critére de référence, il y a toujours lieu de
conclure que le montant total de I’échange des créances contre des participations
constitue une subvention passible de mesures compensatoires.

La Commission a également examiné si 1’échange impliquait pour Hynix des cofts
liés a I’obligation de céder des parts ou résultant de la dilution potentielle du cours des
actions a la suite de 1I’émission de nouvelles actions. Sur la base de son réexamen des
¢léments de preuve figurant dans le dossier, la Commission ne pense pas que
I’avantage net conféré & Hynix par 1’échange de toutes les créances contre des
participations soit moindre du fait de 1’émission de nouvelles actions. A cet égard, la
Commission estime qu’il est essentiel de reconnaitre 1’incidence que 1’échange des
créances contre des participations a eue sur la situation financieére d’Hynix.

A titre préliminaire, il est essentiel d’admettre qu’il n’y a pas eu d’injection directe de
capitaux. Le principal avantage de 1’échange pour Hynix est I’extinction d’une dette
d’un montant considérable, a savoir 1 861,5 milliards de KRW. Cela a permis a Hynix
d’éviter de devoir rembourser ce montant principal et de payer les intéréts. Ce montant
¢crasant de la dette a été remplacé par des actions émises au profit des banques
créancieres. L’émission de nouvelles actions n’a toutefois impliqué aucun coft
quantifiable pour Hynix. Méme si la valeur des actions existantes a été diluée du fait
de cette émission, celle-ci n’a eu absolument aucune incidence sur Hynix en termes de
bilan. Elle n’a entrainé aucun décaissement (excepté les dépenses liées a 1’émission
des nouvelles actions) et n’a contraint Hynix a aucun versement futur en especes,
comme cela aurait été le cas avec des titres de créance.

La société a fait valoir que la valeur de marché de ces actions doit étre déduite de tout
avantage qui serait établi et a cité les directives de la Commission concernant le calcul
du montant des subventions dans le cadre des enquétes antisubventions, qui prévoient
au point E. f) iii) que «si les pouvoirs publics acquierent des parts d’une société a un
prix supérieur au cours normal du marché (compte tenu de tous les autres facteurs qui
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(61)

iii.
(62)

(63)

XI.

auraient pu influencer un investisseur privé), il est clair que le montant de la
subvention est égal a la différence entre ces deux prix» (soulignement ajouté).
Cependant, un investisseur privé n’aurait méme pas acheté d’actions Hynix pendant la
période concernée. De fait, les éléments de preuve contenus dans le dossier montrent
que les actions Hynix étaient négociées a un niveau si bas que leur cotation aurait di
étre suspendue si elles n’avaient pas bénéficié d’une exception a la réglementation
coréenne sur la cotation qui semble avoir ét¢ introduite tout spécialement pour Hynix.
Par ailleurs, le fait qu’une valeur de marché soit attribuée aux actions n’a aucune
incidence sur la société puisque celle-ci n’a pas a la payer. Cet argument ne serait
pertinent que si 1’échange de créances contre des participations contenait une clause
obligeant Hynix a effectuer un rachat de ses actions.

Par conséquent, compte tenu des considérations qui précedent et du fait qu’Hynix n’a
déclaré aucun cott li¢ a I’émission des actions, il est estimé que 1’approche appropriée
pour mesurer ’avantage conféré par I’échange de créances contre des participations
est de considérer le montant total de 1’échange.

Calcul définitif de ’avantage

Comme il est expliqué au considérant (61) ci-dessus, le montant total de I’échange de
créances contre des participations a €té considéré comme I’avantage résultant de cette
mesure pour Hynix. Cette subvention confére a la société un avantage ponctuel
important, puisque, comme indiqué plus haut, la méthode de répartition sur une
période de cinq ans a été jugée appropriée. Le montant de la subvention ainsi réparti a
¢té exprimé en pourcentage des ventes totales réalisées par Hynix en 2005. En tenant
compte des intéréts, sur la base des taux commerciaux moyens pratiqués en Corée
pendant la période d’enquéte de réexamen, la subvention passible de mesures
compensatoires s’éleve a 6,8 %. Toutefois, comme 1’échange de créances contre des
participations représente une subvention ponctuelle, non récurrente, attribuée sur une
période donnée et que cette période de répartition est censée commencer au moment
ou I’avantage en question est effectivement percu, il est considéré qu’elle est arrivée a
expiration le 31 décembre 2007.

Comme il a été expliqué au considérant (50) ci-dessus, le refinancement de dette et la
conversion des intéréts en principal ont été traités comme des préts et sont assimilés a
une subvention récurrente. La société a déclaré qu’elle a restitué la subvention obtenue
lors de la restructuration de décembre 2002 lorsqu’elle a refinancé sa dette aupres d’un
consortium de banques coréennes et non coréennes en juillet 2005 (voir les
considérants (75) et (76) ci-dessous). Hynix fait valoir que le refinancement, par lequel
elle a contracté une nouvelle dette afin de rembourser la dette contractée lors de la
nouvelle restructuration et de sortir du cadre de la loi pour la promotion de la
restructuration des entreprises (CRPA), a mis fin a la subvention. Lorsque ce
refinancement a eu lieu en 2005, Hynix avait renoué avec les bénéfices et était créditée
d’une note BBB+ d’aprés les données de Korea Investors Service Inc. Le
refinancement de sa dette a des conditions commerciales par Hynix a effectivement
mis fin au caractére récurrent de la subvention et, du méme coup, a 1’avantage obtenu.
En conséquence, il est considéré qu’a partir du 13 juillet 2005, le refinancement de la
dette et la conversion des intéréts en principal ont cessé¢ de conférer un avantage a
Hynix.

Autres régimes de subvention allégués

La vente BOE-Hydis

19

FR



FR

(64)

(65)

(66)

En janvier 2003, Hynix a vendu son entreprise de dispositifs d’affichage a cristaux
liquides («Hydis») a Beijing Orient Electronics Technology Group Co. Limited
(«BOEy), une société chinoise, pour environ 380 millions de dollars US. Le montant
de I’acquisition a été financé dans une large mesure grace a des préts accordés par des
banques créanci¢res d’Hynix, a savoir la KEB, la KDB, la Woori Bank et Hyundai
Marine and Fire Insurance («HMFI»), qui ont prété ensemble 188 millions de
dollars US a la nouvelle société, BOE-Hydis, constituée pour racheter les actifs.

L’industrie communautaire a allégué que les pouvoirs publics coréens ont chargé les
banques coréennes ou leur ont ordonné d’accorder un financement a des conditions
préférentielles afin de permettre 8 BOE d’acquérir les actifs, fournissant ainsi a Hynix
un apport de liquidités dont elle avait grandement besoin.

Bien qu’il existe des ¢éléments indiquant qu’une pression a été exercée sur certains des
autres créanciers par la KEB et Hynix et que BOE n’était pas en mesure d’attirer des
fonds provenant de créanciers indépendants, il n’est pas prouvé que le financement
accordé¢ était effectivement une subvention passible de mesures compensatoires. La
constatation d’une action de charger et/ou d'ordonner émanant des pouvoirs publics
coréens a I’égard des banques coréennes ne suffit pas; pour établir un
subventionnement passible de mesures compensatoires dans les circonstances décrites
par ’industrie communautaire, il faut démontrer que la sociét¢ BOE elle-méme a été
chargée et s’est vu ordonner par les pouvoirs publics coréens d’acheter Hydis. Méme
si les conditions du financement accordé par les banques coréennes étaient généreuses,
il n’en reste pas moins que BOE a repris une dette de 188 millions de dollars US et
pay¢ le solde du prix d’acquisition en espéces; il n’existe pas de preuve d’une action
de charger ou ordonner de la part des pouvoirs publics coréens a 1’égard de BOE. En
tout état de cause, le financement a été accordé a BOE-Hydis, et aucun élément de
preuve n’a été fourni quant a un avantage transmis a Hynix. C’est pourquoi les préts
pour un montant de 188 millions de dollars US accordés par des banques coréennes a
BOE-Hydis ne constituent pas une subvention au sens de 1’article 2 du reéglement de
base.

La vente de System IC

(67)

(68)

Comme cela était envisagé dans les modalités fixées pour la nouvelle restructuration,
en octobre 2004 Hynix a vendu ses actifs dans System IC a un consortium dirigé par
CVC Partners, un fonds d’investissement privé géré par Citigroup Venture Capital,
pour un montant de 954,3 milliards de KRW. Le financement de [’acquisition a
représenté 481,3 milliards de KRW du prix d’achat et il a, pour 1’essentiel, pris la
forme d’un transfert de dette d’Hynix a MagnaChip, la société constituée en vue du
rachat des actifs de System IC. Les créanciers d’Hynix ont transféré les créances non
garanties qu’elles possédaient sur Hynix a MagnaChip moyennant une décote de
21 %, mais la nouvelle société a repris les créances garanties sans aucune contrepartie.

L’industrie communautaire a allégué que ce transfert de dette moyennant décote
€quivalait a une subvention passible de mesures compensatoires. Néanmoins, vu que
MagnaChip a repris des créances pour un montant de 481,3 milliards de KRW et a
pay¢ 481,3 milliards de KRW en espéces, pour pouvoir établir que cette transaction
impliquait une contribution financiére, il faudrait d’abord prouver qu’il y a eu une
action de charger ou ordonner vis-a-vis de MagnaChip/CVC Partners; or aucune
preuve n’a été fournie ou trouvée a cet égard. Les créanciers ont participé de leur plein
gré a ce transfert de dette avec décote. Comme pour la vente BOE-Hydis, le
financement a ét¢ accordé¢ a un tiers et non a Hynix; de ce fait il n’existe pas de preuve
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qu’un avantage aurait été transmis a Hynix. Dé¢s lors, le transfert de dette avec décote a
MagnaChip ne constitue pas une subvention au sens de 1’article 2 du reéglement de
base.

Rachat en espéces

(69)

(70)

(71)

En octobre 2004, Hynix a utilisé le produit de la cession des actifs de System IC pour
réaliser un plan de rachat en espéces approuvé par le CFIC, par lequel Hynix «a
racheté», moyennant décote, les dettes qu’elle avait contractées auprés de ses
créanciers. En fait, Hynix a proposé le remboursement anticipé de ses dettes, quoique
assorties d’une réduction. Un second rachat en especes a eu lieu en décembre 2004.
L’industrie communautaire a allégué que ces rachats en especes moyennant décote
constituaient une subvention passible de mesures compensatoires.

Les créanciers qui souhaitaient participer a I’opération de rachat du mois d’octobre ont
approuvé le fait qu’Hynix rembourse 70 % de leurs créances non garanties et 96 % de
toutes les créances garanties. Le taux de décote pour les créances non garanties a été
réduit a 21,84 % pour le rachat de décembre.

Les éléments de preuve figurant dans le dossier montrent que la participation aux
opérations de rachat en espéces était volontaire. Par ailleurs, aucun ¢lément ne tend a
prouver que le comportement des créanciers participants était commercialement
déraisonnable puisque la décote appliquée a la dette non garantie était compensée par
le remboursement anticipé, c’est-a-dire par la valeur temps de 1’argent. En
conséquence, ces rachats en espéces ne constituent pas une subvention au sens de
I’article 2 du réglement de base.

Traitement fiscal préférentiel

(72)

(73)

L’industrie communautaire a fait valoir que les pouvoirs publics coréens ont accordé
un traitement fiscal préférentiel a Hynix en ne ’obligeant pas a comptabiliser comme
des revenus les plus-values générées par 1’échange de créances contre des
participations lors de la nouvelle restructuration. Bien que les pertes d’Hynix en 2003
aient été telles qu’elle n’aurait pas été tenue d’acquitter la taxe professionnelle, méme
si elle avait comptabilisé les plus-values résultant de I’échange comme des revenus,
I’industrie communautaire a maintenu qu’Hynix s’est vu conférer un avantage car, en
ne comptabilisant pas les plus-values, elle n’a pas réduit ses reports de pertes, qu’elle a
ainsi pu imputer sur les plus-values imposables en 2005, lorsqu’elle est devenue
rentable.

L’allégation de traitement fiscal préférentiel se fonde sur le report d’une modification
de la loi imposant aux sociétés qui font l'objet d'une restructuration volontaire, telles
qu’Hynix, de comptabiliser comme des revenus imposables les plus-values résultant
des échanges de créances contre des participations. L’industrie communautaire a
avancé qu'a l'origine, les pouvoirs publics coréens souhaitaient que la modification de
la législation entre en vigueur en mars 2003, ce qui aurait soumis a imposition les
plus-values résultant pour Hynix de I’échange de créances contre des participations
dans le cadre de la nouvelle restructuration. L’industrie communautaire a soutenu que,
a la suite des plaintes de I'une au moins des trois sociétés directement affectées par
cette modification de la loi, parmi lesquelles se trouvait Hynix, les pouvoirs publics
coréens ont report¢ I’entrée en vigueur de cette nouvelle disposition au
1 janvier 2004. Hynix a fait valoir que la date d’entrée en vigueur de la nouvelle
disposition a été reportée lorsque les pouvoirs publics coréens se sont rendus compte
qu’une entrée en vigueur immédiate aurait été contraire au principe de non-
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(74)

rétroactivité et a la pratique établie selon laquelle les dispositions fiscales entrent en
vigueur au début de ’année fiscale.

L'industrie communautaire a réitéré sa plainte dans les observations qu’elle a
présentées suite a la notification des faits et conclusions essentiels de I'enquéte.
Toutefois, les éléments contenus dans le dossier ne suffisent pas a prouver une
intention des pouvoirs publics coréens de garantir que les plus-values retirées par
Hynix de son échange de créances contre des participations ne soient pas imposées ou
la spécificité du traitement fiscal préférentiel supposé au sens de Darticle 3 du
réglement de base. Il est par ailleurs douteux qu’Hynix ait retiré un quelconque
avantage de cette exonération fiscale compte tenu de I’ampleur de ses pertes
d’exploitation nettes et du fait que celles-ci ne peuvent étre reportées que sur une
durée de cinq ans. Hynix a finalement réalisé¢ un bénéfice en 2005, mais ses pertes
avaient atteint de telles proportions que, méme en comptabilisant les plus-values de
I’échange de créances contre des participations comme un revenu imposable, les pertes
restant a reporter auraient encore €té largement supérieures au bénéfice imputable
réalisé en 2005; il en résulte qu'aucun avantage n’aurait été conféré a Hynix pendant
(ou avant) la période d'enquéte. En outre, vu que l'avantage résultant de 1’échange de
créances contre des participations a fait I'objet de mesures compensatoires pour son
montant «brut», c¢’est-a-dire sans tenir compte d’une possible incidence fiscale, tout
avantage pouvant naitre d’un tel traitement fiscal préférentiel a déja été pris en
considération; le soumettre a de nouvelles mesures compensatoires reviendrait a un
double comptage. Par conséquent, le traitement fiscal appliqué par les pouvoirs
publics coréens a I’échange de créances contre des participations réalisé par Hynix ne
constitue pas une subvention au sens de I’article 2 du réglement de base.

Le refinancement de juillet 2005

(75)

(76)

XIL
(77)

En juillet 2005, Hynix a refinancé une partie de sa dette pour un montant de
1 200 milliards de KRW et est sorti plus tot que prévu du cadre du CRPA. Le
refinancement a consisté en un emprunt a terme de 500 millions de dollars US, levé
par le biais d'une émission d'obligations sur le New York Stock Exchange, et en un
accord de crédit permanent de 250 milliards de KRW et 550 millions de dollars US
associant a la fois des banques coréennes et des banques étrangeres (le «refinancement
de juillet 2005»). L’industrie communautaire a affirmé que le refinancement de
juillet 2005 s'apparentait a une nouvelle subvention, étant donné qu’Hynix était
toujours une société lourdement endettée qui n’avait pas acces a des financements sur
le marché.

En juillet 2005, Hynix était en bien meilleure santé, méme si elle était toujours
fortement endettée. La société était redevenue rentable et était notée BBB+. Les
¢léments de preuve disponibles montrent que les conditions du financement apporté
par les banques coréennes étaient en adéquation avec cette note de crédit. De plus, le
degré de participation des banques étrangeres confirme I’argument d'Hynix selon
lequel le refinancement a été réalisé a des conditions commerciales. En outre, il n’y a
pas de preuve de I’existence d’une action de charger ou ordonner a 1'égard des banques
coréennes quant aux préts consentis a Hynix dans le cadre de ce refinancement. Le
refinancement de juillet 2005 ne constitue donc pas une subvention au sens de
I’article 2 du réglement de base.

Conclusion concernant les mesures

L’avantage tiré des subventions ayant fait I’objet de mesures compensatoires dans
I’enquéte initiale est réputé avoir été recu le 1% janvier 2001 et a été octroyé sur une
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(78)

(79)

(80)

(81)

(82)

période de cinq années correspondant a la durée d’amortissement normale des actifs
dans I’industrie des semiconducteurs.

Les mesures instituées dans le cadre de 1I’enquéte initiale portaient sur des subventions
ponctuelles, non récurrentes, réparties sur une période donnée et, vu que cette période
de répartition est censée commencer au moment ou 1’avantage a effectivement été
recu, il est considéré que les mesures instituées par le réglement définitif ont expiré le
1¥ janvier 2006. Etant donné que le refinancement de la dette et la conversion des
intéréts en principal effectués en décembre 2002 ont cessé¢ de conférer un avantage a
Hynix le 13 juillet 2005 et que, par ailleurs, I’échange de créances contre des
participations de décembre 2002 a cessé de produire son effet le 31 décembre 2007, il
convient d’abroger les mesures en question a compter du 31 décembre 2007 et de clore
la procédure.

En conséquence, les droits compensateurs définitifs versés ou comptabilisés
conformément au réglement (CE) n° 1480/2003 sur les importations de certains
circuits électroniques intégrés dits «kDRAM» (dynamic random access memories —
mémoires dynamiques a acces aléatoire) fabriqués a 1’aide de variantes du procédé
métal-oxyde-semiconducteur (MOS), y compris certains types de MOS
complémentaire (CMOS), de tous types, densités et variantes, quels que soient leur
vitesse d'acces, leur configuration, leur mode de conditionnement ou leur support, etc.,
originaires de la République de Corée et mis en libre pratique a partir du
31 décembre 2007, doivent étre remboursés ou remis.

Hynix, les pouvoirs publics coréens, 1’industrie communautaire et toutes les autres
parties intéressées ont été informés des faits et considérations essentiels sur la base
desquels il est envisagé de recommander l'abrogation des mesures en vigueur et la
cloture de la procédure et ont eu la possibilité de présenter des observations. Le cas
échéant, ces observations ont été analysées dans les parties du présent réglement
traitant spécifiquement des points soulevés.

Les demandes de remboursement ou de remise doivent étre introduites auprés des
autorités douani¢res nationales conformément a la réglementation douaniere
applicable.

Dans ses observations, 1’industrie communautaire a aussi soutenu que les mesures
devaient rester en vigueur jusqu’a leur expiration en aott 2008, soit cinq ans apres
I’institution des mesures définitives, afin de neutraliser le subventionnement passible
de mesures compensatoires, et elle cite 1’article 19 du réglement de base a 1’appui de
cet argument. Cependant, I’article 19 prévoit, entre autres, la possibilité d'abroger des
mesures qui ne sont plus nécessaires pour compenser des subventions. En outre,
I’article 15 du réglement de base, qui constitue la base pour I’institution des mesures,
dispose que des mesures peuvent étre instituées et, par analogie, maintenues sauf «s’il
est procédé a la suppression de la ou des subventions ou s’il est démontré que celles-ci
ne conferent plus d'avantage aux exportateurs concernés». Les résultats de 1’enquéte
ayant montré que les subventions accordées a Hynix ont cessé de conférer un
avantage, les mesures concernées ne peuvent &tre maintenues et la plainte de
l'industrie communautaire doit étre rejetée,
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A ARRETE LE PRESENT REGLEMENT:

Article premier

Le droit compensateur sur les importations de certains circuits électroniques intégrés dits
«DRAM» (dynamic random access memories — mémoires dynamiques a acces aléatoire)
fabriqués a 1’aide de variantes du procédé métal-oxyde-semiconducteur (MOS), y compris
certains types de MOS complémentaire (CMOS), de tous types, densités et variantes, quels
que soient leur vitesse d’acces, leur configuration, leur mode de conditionnement ou leur
support, etc., originaires de la République de Corée, institu¢ par le réglement (CE)
n° 1480/2003 est supprimé a compter du 31 décembre 2007 et la procédure est close.

Article 2

Les droits compensateurs définitifs versés ou comptabilisés a compter du 31 décembre 2007
en vertu de larticlel du réglement (CE) n° 1480/2003 sont remboursés ou remis,
conformément a ’article 236 du réglement (CEE) n° 2913/92 du Conseil du 12 octobre 1992
établissant le code des douanes communautaire'’. Les demandes de remboursement ou de
remise sont introduites auprés des autorités douaniéres nationales conformément a Ia
réglementation douaniere applicable.

Article 3

Le présent réglement entre en vigueur le jour suivant celui de sa publication au Journal
officiel de |’Union européenne.

Le présent réglement est obligatoire dans tous ses éléments et directement applicable dans
tout Etat membre.

Fait a Bruxelles, le

Par le Conseil
Le Preésident

10 JO L 302 du 19.10.1992, p. 1. Réglement modifié en dernier lieu par le réglement (CE) n° 1791/2006
(JOL 363 du20.12.2006, p. 1).
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