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REGLAMENTO (CE) Ne 708/2003 DE LA COMISION
de 23 de abril de 2003

por el que se establece un derecho compensatorio provisional sobre las importaciones de ciertos
microcircuitos electrénicos conocidos como DRAMs (memorias dindmicas de acceso aleatorio)
originarias de la Repiblica de Corea

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea,

Visto el Reglamento (CE) n° 2026/97 del Consejo, de 6 de
octubre de 1997, sobre la defensa contra las importaciones
subvencionadas originarias de paises no miembros de la Comu-
nidad Europea ('), cuya dltima modificacién la constituye el
Reglamento (CE) n° 1973/2002 () y, en particular, su articulo
12,

Previa consulta al Comité consultivo,

Considerando lo siguiente:

()
()
0)

DO
DO
DO

A. PROCEDIMIENTO

En julio de 2002, la Comisiéon comunic6, mediante un
anuncio publicado en el Diario Oficial de las Comunidades
Europeas (), el inicio de un procedimiento antisubven-
ciones relativo a las importaciones de determinados
microcircuitos  electronicos conocidos como DRAMs
(Dynamic Random Access Memories, memorias dindmicas
de acceso aleatorio) originarias de la Reptiblica de Corea
(en lo sucesivo, «Corea») y abri6 una investigacion.

El procedimiento se inici6 a consecuencia de una
denuncia presentada en junio de 2002 por Infineon
Technologies AG (el denunciante»), que representa una
proporcion importante de la produccién comunitaria
total de DRAMs. La denuncia incluia pruebas de las
subvenciones a dicho producto y del importante
perjuicio causado por dichas subvenciones, considerado
suficiente para justificar el inicio de un procedimiento.
Apoyaba la denuncia el otro productor comunitario de
DRAMs, Micron Europa Ltd.

La Comision comunicé oficialmente el inicio del proce-
dimiento al Gobierno de Corea (en lo sucesivo, «el GC»),
al denunciante, al otro productor comunitario, a los
productores exportadores y a los usuarios notoriamente
afectados y ofrecié a las partes interesadas la oportu-
nidad de dar a conocer sus opiniones por escrito y de
solicitar audiencia en el plazo establecido en el anuncio
de inicio.

El GC, los productores exportadores, el denunciante, asi
como el otro productor comunitario y los importadores
y usuarios, dieron a conocer sus opiniones por escrito.
Se concedié audiencia a todas las partes que asi lo solici-
taron dentro del plazo limite antes citado y que indi-
caron que habia razones particulares por las que debian
ser oidas.
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)

La Comision envid cuestionarios a todas las partes noto-
riamente afectadas y recibié contestaciones del GC y de
varios bancos coreanos, asi como de varias empresas de
la Comunidad.

La Comision recabd y verificé toda la informacién que
considerd necesaria para una determinacion preliminar
de las subvenciones, el perjuicio y el interés comunitario.
A este respecto, la Comision llevé a cabo visitas de
inspeccion en los locales del GC en Setl y de las
siguientes empresas:

S
Ras

Productores exportadores en Corea
— Hynix Semiconductor Inc., Setil, Corea,

— Samsung Electronics Co. Ltd, Sedl, Corea;

b) Bancos en Corea
— Corea Development Bank (<KDB»), Sel, Corea,
— Corea Exchange Bank («KEB»), Setil, Corea,
— Chohung Bank, Setl, Corea,
— Woori Bank («<WB»), Setl, Corea;

) Otras instituciones en Corea
— Financial Supervisory Service (<FSS»), Setll, Corea,
— Financial Supervisory Commission (<FSC»), Sedl,
Corea,
— Korea Export Insurance Corporation (<KEIC»),
Setl, Corea,
— Korea Deposit Insurance Corporation («KDIC»),
Setil, Corea;
d) Productores en la Comunidad
— Infineon Technologies AG, Munich, Alemania,
— Micron Europe Ltd, East Kilbride, Reino Unido;
e) Importadores en la Comunidad vinculados a los produc-

tores exportadores en Corea

— Hynix Semiconductor UK limited, Weybridge,
Reino Unido,

— Hynix Semiconductor Deutschland GmbH, Raun-
heim, Alemania.

La investigacién relativa a las subvenciones abarcé el
periodo comprendido entre el 1 de enero de 2001 y el
31 de diciembre de 2001 (en lo sucesivo, «el periodo de
investigacién», o «el PDy). El examen de las tendencias
pertinentes para la evaluacion del perjuicio abarcé el
periodo comprendido entre el 1 de enero de 1998 y el
final del perfodo de investigacién (en lo sucesivo, «el
periodo considerado»).
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B. PRODUCTO CONSIDERADO Y PRODUCTO SIMILAR
1. Producto considerado

El producto investigado (producto afectado) consiste en
determinados microcircuitos  electronicos conocidos
como DRAMs (Dynamic Random Access Memories, memo-
rias dindmicas de acceso aleatorio) de todos los tipos,
densidades y variedades, ensamblados tanto en forma de
disco como de pastilla, fabricados utilizando variedades
del proceso tecnoldgico llamado semiconductores de
oxido metédlico (Metal Oxide-Semiconductors, «MQS»),
incluidos tipos de MOS complementarios (CMOS), de
todas las densidades (incluidas densidades que todavia no
existen) independientemente de su velocidad de acceso,
configuracion, embalaje o soporte, etc. También incluye
memorias DRAMs presentadas en médulos de memoria
(no modificados) o placas de memoria (no modificadas),
o en otras formas agregadas, a condicion de que su prin-
cipal propésito sea proporcionar memoria.

El producto afectado es actualmente clasificable en los
codigos NC 85422111 (hasta el 31.12.2001 en el
cédigo NC 854213 11), 85422113 (hasta el
31.12.2001 en el codigo NC 854213 13), 854221 15
(hasta el 31.12.2001 en el codigo NC 854213 15),
85422117 (hasta el 31.12.2001 en el cédigo NC
854213 17), 85422101 (hasta el 31.12.2001 en el
cédigo NC 85421301), 85422105 (hasta el
31.12.2001 en el codigo NC 8542 13 05), 8548 90 10,
ex 84733010 y ex 8473 50 10.

2. Producto similar

La investigacion mostré que las DRAMs producidas y
vendidas en el mercado interior de Corea tienen carac-
teristicas y aplicaciones fisicas y técnicas bdsicas simi-
lares a las de las exportadas desde este pais a la Comu-
nidad. Del mismo modo, las DRAMs manufacturadas
por el denunciante y el otro productor comunitario y
vendidas en el mercado comunitario tienen caracterfs-
ticas y aplicaciones fisicas y técnicas basicas similares a
las de las DRAMs exportadas a la Comunidad desde el
pais en cuestion.

Por lo tanto, las DRAMs vendidas en el mercado interior
de Corea y exportadas a la Comunidad, asi como las
DRAMs producidas y vendidas en la Comunidad se
consideran producto similar en el sentido del apartado 5
del articulo 1 del Reglamento (CE) n° 2026/97 («el
Reglamento de base»).

C. SUBVENCIONES
1. Introduccién

Sobre la base de la informacién contenida en la denuncia
y de las respuestas a los cuestionarios de la Comision,
esta tltima investigo las siguientes medidas y planes que
supuestamente implican la concesion de subvenciones:

1) beneficios fiscales en forma de reservas, exenciones y
créditos fiscales;

(13)

(14)

(15)

2) préstamo sindicado de 800 000 millones de wones
surcoreanos (');

3) fianza de la Korea Export Insurance Corporation
(«KEIC») para créditos a la exportacion por un
importe de 600 millones de ddlares estadounidenses
(USD);

4) fianza de la Seoul Guarantee Insurance Corporation
(«SGICO») para la adquisicién de bonos por parte de
sociedades de inversion;

5) compra de bonos por bancos acreedores por importe
de 1 billén de KRW;

6) primera reestructuracién de la deuda en mayo de
2001;

7) programa de obligaciones del Korea Development
Bank (<KDB»);

8) en octubre de 2001, programa de medidas de salva-
mento, consistente en el intercambio de deuda por
obligaciones, y segunda reestructuracién de la deuda;

9) préstamo de 658 000 millones de KRW.

Por lo que se refiere a las reservas fiscales, el fundamento
juridico para las reservas por pérdidas de ingresos de
exportacion, el desarrollo del mercado exterior, las
pérdidas por inversion exterior y el desarrollo tecnold-
gico es la Ley de control de la exencién y la reducciéon
fiscal. Esta Ley fue reemplazada el 1 de enero de 1999
por la Ley de control del trato especial en materia fiscal,
que constituye el fundamento juridico para la exencién
fiscal, el crédito fiscal, la reserva para la investigacion y
el desarrollo de los recursos humanos y la reserva para
pérdidas en la venta de valores del Tesoro.

El fundamento juridico del programa de obligaciones del
KDB es el apartado 4 del articulo 18 de la ley que regula
el Korea Development Bank. El programa fue anunciado
en diciembre de 2000 por el GC con objeto de apoyar el
mercado de obligaciones y se aplicd solamente durante
el afio 2001. La seleccién de empresas participantes se
llevé a cabo en enero de 2001. De acuerdo con el
programa, el KDB refinanciaba las obligaciones de
proximo vencimiento de las empresas seleccionadas para
participar en dicho programa.

Las medidas 2, 5, 6 y 9 enumeradas anteriormente eran
medidas ad hoc adoptadas por los bancos acreedores de
Hynix Semiconductor Inc. (Hynix»). Ademds de los
bancos acreedores, otras instituciones financieras acree-
doras también participaron en la medida 8.

() El tipo de cambio el 31.12.2001 era 1 ddlar estadounidense

= 1 326 wones surcoreanos (KRW).
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(16) De conformidad con el articulo 2 del Reglamento de la venta de valores del Tesoro (apartado 3 del articulo

17)

(18)

(19)

(20)

base, se considera que existe una subvencion cuando hay
una contribucion financiera de un Gobierno que supone un
beneficio para el beneficiario. Ademds, sélo determinadas
subvenciones pueden estar sujetas a medidas compensa-
torias de conformidad con el articulo 3 del Reglamento
de base. En muchos de los planes examinados, la cues-
tion de si el Gobierno realizé una contribucién finan-
ciera es discutible. Por lo tanto, por razones de
economia, la Comisién examinard generalmente en
primer lugar la cuestién del beneficio; solamente si se
constata que existié un beneficio se considerara la cues-
tion de si hay una contribucién financiera por parte del
Gobierno y la especificidad de la misma.

2. Reservas, exencion y crédito fiscales

a) Reservas fiscales de conformidad con la Ley de control de la
exencion y la reduccion fiscal (LCERF)

La LCERF entr6 en vigor en 1964 y expir6 el 31 de
diciembre de 1998. Las siguientes reservas fiscales inves-
tigadas tenfan la LCERF como fundamento juridico: la
reserva para pérdidas de exportacion (articulo 16), desa-
rrollo del mercado exterior (articulo 17), pérdidas por
inversiones exteriores (articulo 23) y desarrollo tecnolé-
gico (articulo 8). Estas disposiciones establecian periodos
de tolerancia de dos a tres afios para las reservas afec-
tadas antes de que hubieran de afiadirse a la renta impo-
nible.

Las reservas permiten a los beneficiarios aplazar
impuestos y en consecuencia confieren un beneficio, en
la medida en que durante el periodo de tolerancia no se
cobran intereses.

Durante la investigacion se examinaron la situacion y los
movimientos histéricos de las reservas en las declara-
ciones sobre la renta de los productores exportadores. Se
confirmé que las reservas al amparo de la LCERF se
agotaron antes del periodo de investigacion y que al final
de 2001 no habia balances pendientes de pago. Asi pues,
no se constat6 ningtin beneficio proporcionado por estas
reservas.

b) Reservas, exencién y crédito fiscales de conformidad con la
Ley de control del trato especial en materia fiscal
(LCTEMF)

La LCTEMF entr6 en vigor el 1 de enero de 1999 en
sustitucién de la LCERF. Los exenciones, los créditos y
las reservas fiscales siguientes investigados tienen la
LCERF como fundamento juridico: exenciéon de los
impuestos que gravan las rentas de la transferencia de
tecnologia (articulo 12), crédito fiscal para los gastos de
investigacion y desarrollo de recursos humanos (articulo
10), reserva para la investigacién y el desarrollo de
recursos humanos (articulo 9) y reserva para pérdidas en

(21)

(22)

(23)

(25)

104). El articulo 9 prevé un periodo de tolerancia de tres
aflos para la reserva afectada, mientras que el apartado 3
del articulo 104 establece un periodo de tolerancia de
hasta cinco afios antes de que la reserva en cuestién deba
afiadirse de nuevo a la renta imponible.

Las reservas constituyen un sistema de aplazamiento del
pago del impuesto de conformidad con la LCERF. La
exencion fiscal y el crédito fiscal confieren un beneficio
en forma de condonaciéon o no percepcion de unos
ingresos publicos que de otro modo serfan exigibles.

Por lo que se refiere a Hynix, durante la investigacion se
confirmé que al final de 2001 no habia reservas con
balances pendientes de pago y que tampoco habia exen-
cién ni crédito fiscal alguno. Por lo tanto, no se constatd
que la LCERF hubiera proporcionado ningtin beneficio.

Por lo que se refiere a Samsung Electronics Co. Ltd
(«Samsung), durante la investigacion se confirmé que se
le concedié una exencién fiscal para las rentas de la
transferencia de tecnologia, un crédito fiscal para los
gastos de investigacion y desarrollo de los recursos
humanos, y beneficios con cargo a las reservas para la
investigacion y el desarrollo de los recursos humanos y
para pérdidas en la venta de valores del Tesoro.

¢) Cdlculo del importe de las subvenciones para Samsung

En cuanto a la exencién y al crédito fiscales recibidos
durante el periodo de investigacion, el importe de las
subvenciones era el importe del impuesto condonado o
no percibido. Las reservas fiscales, por su parte,
funcionan como sistemas de aplazamiento del pago del
impuesto y ese tipo de aplazamientos es asimilable a
préstamos sin intereses. Por lo tanto, se calculd el
importe de la subvencién por lo que se refiere a las
reservas fiscales afectadas como el importe de interés
que Samsung hubiera tenido que pagar en un préstamo
comercial comparable durante el periodo de investiga-
cioén, es decir, en un préstamo por un importe equiva-
lente al importe del impuesto aplazado. El tipo de interés
utilizado en el calculo de la subvencién fue el tipo medio
de interés comercial en Corea durante el periodo de
investigacién. Los importes de los impuestos aplazados
en ejercicios fiscales anteriores al del periodo de investi-
gacion se incluyeron en el importe de esos préstamos,
pues no se habifan reembolsado en su totalidad. Se
calculé entonces la proporcion del importe total de la
subvencion sobre el total del volumen de negocios.

Sin embargo, puesto que este beneficio solamente
ascendi6 a 0,92 % ad valorem y no se constaté que
Samsung hubiera obtenido ninguna otra subvencion, el
importe en cualquier caso serfa de minimis. Por lo tanto,
no es necesario examinar si existi6 una subvencién
sujeta a derechos compensatorios.
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3. Crédito sindicado de 800 000 millones de KRW
a) Descripcion de la medida

En el segundo semestre de 2000, el consejero financiero
de Hynix, Salomon Smith Barney Inc. («<SSB»), elaboré un
plan de financiacién para resolver el problema de una
discordancia entre el movimiento de tesorerfa de Hynix
y la suma de las obligaciones de deuda que vencian y
habian de reembolsarse en 2001. El plan de financiacién
de SSB debfa en principio resolver lo que en ese
momento se describié como «problemas de liquidez a
corto plazo» debidos al hecho de que la mayorfa de los
préstamos de Hynix vencfan y eran pagaderos durante
2001. Una de las medidas propuestas conforme al plan
de financiaciéon era un préstamo sindicado. Hynix
designé a Citibank como principal gestor de dicho prés-
tamo y durante diciembre de 2000 Citibank celebrd
reuniones con los bancos nacionales para presentar su
plan.

Diez bancos participaron en el empréstito, que ascendid
a 800 000 millones de KRW. Estos bancos eran Korea
Development Bank, Hanvit Bank, Chohung Bank, Korea
Exchange Bank, Korea First Bank, Kookmin Bank, Citi-
bank, Shinhan Bank, Hana Bank y KorAm Bank. El prés-
tamo se liberé en dos tramos. Se fij6 para los tramos el
tipo de interés de bonos sin garantfa, a tres afios, de
sociedades clasificadas BBB, mds un margen adicional
que reflejaba el riesgo que implicaba esta financiacion,
dado el volumen del endeudamiento de Hynix. Una de
las condiciones del préstamo era la separacion de Hynix
del grupo Hyundai. Segtin el acuerdo de préstamo, el
importe del mismo sélo podia utilizarse para redimir los
bonos de empresa emitidos anteriormente, refinanciar la
deuda existente o garantizar la liquidez.

b) Conclusiones de la investigacién

La primera cuestion que debe examinarse es si el crédito
proporcionado a Hynix le confirié un beneficio en rela-
cién con lo que habria conseguido en el mercado en el
mismo momento.

Segtin la informacién de la que dispone la Comision, los
bancos hicieron su evaluacién de la conveniencia de
participar en el préstamo sobre la base del informe de
SSB y su propia evaluacién de la situacién del mercado y
de la situacién de Hynix. Las evaluaciones se hicieron en
diciembre de 2000, cuando la demanda y los precios de
las DRAMs eran atn buenos y el panorama industrial
era positivo. Se reconoci6 que Hynix tenfa una enorme
deuda, puesto que ésta casi se habia duplicado tras su
fusién con LG Semiconductor en 1999, pero como se
esperaba que la evolucién de los precios siguiera siendo
estable y Hynix habfa podido esencialmente enjugar sus
deudas durante el «buen afio 2000», los documentos de
los que dispone la Comision indican que los bancos
podian esperar razonablemente la recuperacion del prés-
tamo en esas circunstancias.

Se verificé que el indice de solvencia crediticia de Hynix
en el momento de la concesion del préstamo era BBB ().
Por lo tanto, considerando los términos del préstamo
concedido segtin lo explicado anteriormente en el consi-

(") Standard & Poor's.

(31)

(33)

(34)

derando 27, la informacién en posesion de la Comision
no permite concluir que el tipo de interés del préstamo
y los periodos de madurez no fueran conformes con las
condiciones del mercado.

Por estas razones, se concluye que no hubo ningin
beneficio y no se considera que la concesion del prés-
tamo sindicado de 800 000 millones de KRW constituya
una subvencién en el sentido del articulo 2 del Regla-
mento de base.

4. Fianza de la KEIC para créditos a la exportacion
por un importe de 600 millones de USD

a) Descripcion de la medida

La Korea Export Insurance Company (<KEIC») es el orga-
nismo oficial del crédito a la exportacién de Corea, esta-
blecido en 1992 de conformidad con el articulo 37 de la
Ley del seguro de exportaciéon. La KEIC proporciona
seguro de exportacion y garantiza la gestion de los
riesgos asociados con las transacciones exteriores. Es una
sociedad no lucrativa especializada que funciona bajo la
autoridad del Ministerio de Comercio, Industria y
Energia. La Asamblea Nacional fija los limites totales
para las empresas aseguradas y las contribuciones al
Fondo del Seguro de Exportacion, que es la base de las
operaciones de la KEIC. Segtin la normativa de la KEIC,
ésta transferird todos sus beneficios a las reservas que se
utilizan para cubrir sus déficit. En caso de escasez de
reservas, el Gobierno proporcionard la financiacion nece-
saria para cubrir las pérdidas.

En enero de 2001, 14 bancos acreedores de Hynix
aumentaron de 800 millones de USD a 1 400 millones
de USD el limite mdximo de la linea de crédito a la
exportacion para DJA (aceptacion de una letra contra la
entrega de documentos) proporcionado a Hynix; eso
significé un aumento de 600 millones de USD. La KEIC
concedi6 el seguro a corto plazo del crédito a la exporta-
cién para el limite ampliado de DJA por lo que se refiere
a las transacciones entre Hynix y sus filiales en el extran-
jero. Las exportaciones se financian mediante DJA con
un plazo de vencimiento de 90 dias. Hynix percibe el
pago previsto por la transaccién de exportaciéon de los
bancos en cuestion, tenedores del documento DJA. El
importador en el pafs de destino paga entonces las
mercancias en cuestion directamente a los bancos contra
la D/A. Hynix paga una prima a la KEIC por el seguro y
a los bancos afectados les paga los intereses por las
cantidades D/A retiradas hasta que el importador realiza
el pago final. En el caso investigado, el seguro KEIC
cubre los importes debidos a los bancos que no pueden
cobrarse debido a la quiebra del exportador o del impor-
tador.

La KEIC concede el seguro de exportacion a corto plazo
previa solicitud y después de evaluar los detalles de la
transaccion de exportacion en cuestion, acredita la situa-
cién del exportador y del importador y el riesgo sobe-
rano del pais importador. Si la KEIC decide proporcionar
el seguro, la prima se fija en consecuencia, de confor-
midad con los baremos de la propia KEIC.
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b) Conclusiones de la investigacion

La primera cuestién que debe examinarse es si el seguro
en cuestion se proporciond en términos mas favorables
que los que se podian conseguir en el mercado y si por
lo tanto proporciond un beneficio a Hynix.

Durante la investigacion se confirmé que las primas
pagadas a la KEIC coincidian con las tablas generales de
primas de la misma entidad, y reflejaban los riesgos
soberanos de los paises importadores (principalmente
paises de la OCDE con un factor de riesgo bajo) y el
indice de solvencia de Hynix en el momento de consti-
tuir el seguro. También se confirmé que Hynix real-
mente habia pagado la prima por lo que se refiere a cada
transaccion para la cual se utilizé la linea DJA. Por estas
razones se confirma que Hynix recibié un trato
conforme con las condiciones generales de la KEIC en
relacién con el seguro a corto plazo de crédito a la
exportaciéon. La Comisién no tiene ninguna indicacion
de que las condiciones generales proporcionadas por la
KEIC para el seguro a corto plazo de crédito a la expor-
tacion se desviaran perceptiblemente de las que ofrecia
el mercado.

Por lo que se refiere al nivel de la prima cobrada, la
Comisién no tiene ninguna indicacién que permita
concluir que las primas cobradas por la KEIC para el
seguro a corto plazo de crédito a la exportacién no
bastarfan para cubrir los costes de funcionamiento a
largo plazo y las pérdidas de los planes de seguro
proporcionados por la KEIC.

Por estas razones, se concluye que no hay ningtin bene-
ficio, y por lo tanto no se considera que el seguro de
exportacién concedido a la KEIC para la linea adicional
D/A de 600 millones de USD proporcionada por los
bancos constituya subvencién en el sentido del articulo
2 del Reglamento de base.

5. Fianza de la SGICO para la compra de obliga-
ciones por las sociedades de inversién mobiliaria

Durante la investigacion se confirmé que la emisién de
obligaciones prevista, contrariamente a lo que se habia
alegado en la denuncia, realmente nunca tuvo lugar y no
se constituy6 por lo tanto ninguna fianza.

6. Compra de obligaciones por los bancos acree-
dores por importe de 1 billon de KRW y primer
aplazamiento de la deuda en mayo de 2001

a) Descripcion de las medidas

En marzo de 2001, los 17 bancos acreedores de Hynix
establecieron un «Consejo de la Institucién Financiera de
Acreedores» («CFIC») con la firma del «Acuerdo del
Consejo de la Institucion Financiera de Acreedores». SSB,

(41)

(42)

(43)

el consejero financiero, prepard en abril de 2001 un
plan de recapitalizacion para Hynix, en el que recomen-
daba medidas que implicaban: a) una inyeccién de
capital nuevo en Hynix por medio de una oferta mundial
de certificados de depésito («Global Depository Receipts,
GDR») por valor de 1,3 billones de KRW: b) una
prérroga del vencimiento de las deudas a corto y a largo
plazo y una nueva compra por parte de los bancos
acreedores de bonos convertibles por valor de 1 billon
de KRW. En mayo de 2001, los bancos acreedores acor-
daron apoyar esta reestructuracién financiera a condi-
cién de que la oferta de GDR en los mercados interna-
cionales de capital tuviera éxito. En caso contrario, se
cancelarfa la prérroga de los vencimientos y Hynix
recompraria los bonos convertibles. Ademds, habia que
mantener en una cuenta de garantia bloqueada los
fondos recibidos por la emisién de los bonos converti-
bles y podrian utilizarse solamente para el reembolso de
los bonos de empresa que vencian en la primera mitad
de 2002.

A mediados de junio, Hynix consiguié 1 250 millones
de USD por la emisiéon de GDR y el 20 de junio de
2001 los bancos acreedores compraron obligaciones
convertibles en proporcion a la cantidad total que habian
prestado a Hynix hasta el 30 de noviembre de 2000. El
vencimiento de las deudas a corto plazo se aplaz hasta
junio de 2002/03 y el de las deudas a largo plazo hasta
2004/05.

b) Conclusiones de la investigacion

La primera cuestion que debe examinarse es si las
medidas aplicadas por los bancos en favor de Hynix eran
compatibles con el comportamiento de un inversor de
mercado en la misma situacion.

Se observa que a partir de septiembre de 2000 los
precios de las DRAMs empezaron a bajar con respecto
de los elevadisimos niveles que habfan tenido durante
gran parte del afio 2000. Los precios se estabilizaron en
enero de 2001 pero en febrero se reanud¢ la tendencia a
la baja. En marzo de 2001 los precios empezaron a
aumentar de nuevo. El informe SSB, redactado en el
momento en que habia un aumento en los precios de las
DRAMs, preveia que el mercado se recuperaria en el
tercer trimestre de 2001, de modo que la aportaciéon de
capital y el aplazamiento del vencimiento bastarfan para
ayudar a Hynix a superar su crisis de liquidez. Las agen-
cias calificadoras coreanas (') dieron a Hynix un grado
de solvencia de BB+ en el momento de las medidas, y las
internacionales (3 la calificaron como B-. Sin embargo,
se observa que algunos analistas en ese momento fueron
mds cautos con respecto a la recuperacién de los precios
y plantearon dudas sobre la capacidad de Hynix de
cumplir sus compromisos de reembolso de la deuda ().

(') Korea Information Service, Korea Management Consulting y Credit

Rating Corporation.
(*) Standard & Poor's.
(*) Deutsche Bank, «Hyundai Electronics Inc., Digging a Dee{per Hole»

[Hyundai Electronics Inc. ahonda su propia fosa»], 23 de

ebrero de

2001; Morgan Stanley Dean Witter, «Hynix Semiconductor, Huge
Losses from Poor Balance Sheet Again» [Hynix Semiconductor, de
nuevo enormes pérdidas a consecuencia del desastroso estado finan-
ciero»], 20 de abril de 2001.
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(44)

(46)

La informacién verificada durante la investigacion
confirma que los bancos condicionaron su participacién
en las medidas al éxito de la emisién de GDR. Una vez
emitidos los GDR y garantizados 1 250 millones de USD
el 15 de junio de 2001, los bancos ejecutaron el resto de
las medidas propuestas por SSB en su plan de recapitali-
zacién. En estas circunstancias, se considera que el
comportamiento de los bancos fue equivalente al de los
otros inversores de mercado que invirtieron en los GDR
de Hynix en ese momento. Sin embargo, hay ciertas
pruebas en los documentos que indican que el interés de
los inversores por invertir en los GDR de Hynix en ese
momento podria haber estado influenciado por la
creencia de que el Gobierno de Corea garantizaria en
ultimo extremo el cumplimiento de sus obligaciones y el
reembolso de los préstamos por parte de Hynix (!). La
Comision, sin embargo, no tiene ninguna indicacién de
que el Gobierno de Corea avalara de hecho las obliga-
ciones en cuestion.

Teniendo en cuenta todo lo anterior, la informacién en
posesion de la Comisiéon no permite concluir que las
medidas de mayo de 2001 confirieran un beneficio a
Hynix. Por lo tanto, no se considera que la compra de
obligaciones por los bancos acreedores por importe de 1
billén de KRW y el primer aplazamiento de la deuda en
mayo de 2001 constituyan una subvencién en el sentido
del articulo 2 del Reglamento de base.

7. Programa de obligaciones del KDB
a) Fundamento juridico y descripcién del programa

El programa de obligaciones del KDB se basa en el apar-
tado 4 del articulo 18 de la Ley que regula el KDB, que
prevé que este banco puede participar en la suscripcion,
aceptacion e inversion en obligaciones emitidas para
financiar determinados proyectos importantes, o bonos
emitidos por organizaciones ptiblicas, o en la garantia de
ese tipo de obligaciones o bonos.

Segtin el Gobierno de Corea, el objetivo del programa
era abordar la inestabilidad que supuso para el sistema
financiero el vencimiento simultdneo de un gran niimero
de obligaciones, que, ademds, habfan sido emitidas en su
mayorfa por unas pocas empresas. El programa se
anunci6 en diciembre de 2000 y se prolong6 solamente
durante 2001.

En el desarrollo del programa de obligaciones, el KDB
ayuda a reestructurar las obligaciones de deuda préximas
al vencimiento y a reformular la deuda para los inver-
sores. Una empresa participante reembolsa individual-
mente el 20 % de sus créditos sindicados préximos al
vencimiento y el KDB asume el 80 % restante. El KDB
vende entonces el 20 % de ese 80 % a los bancos acree-
dores sobre una base de proporcionalidad respecto de

(") Memordndum de oferta de GDS Hynix, junio 2001; «La empresa
coreana Hynix comunica una subida repentina de sus GDR a 1 250
millones de USD», servicio de noticias en inglés de Reuters, 13 de
junio de 2001.

(49)

(51)

(52)

los respectivos préstamos a la empresa participante. El
KDB transfiere entonces el 70 % de las obligaciones que
habfa suscrito a las «obligaciones con garantfa multila-
teral» (<CBO») ylo «obligaciones hipotecarias colaterali-
zadas» («CLO») del mercado primario garantizadas por el
Fondo de Garantia del Crédito de Corea (KCGF) y
conserva la titularidad del 10 % restante. Las CBO y las
CLO son valores respaldados por activos que se venden
a sociedades de inversion. La empresa participante tiene
que readquirir por lo menos el 3 % de las CBO y el 5%
de las CLO emitidas de conformidad con el programa.

b) Criterios de concesion

La propuesta de que una determinada empresa participe
en el programa ha de hacerla el banco principal acreedor
de la misma. El principal acreedor propone a la empresa
y después presenta una evaluacién de riesgo del crédito
a la aprobacion del Consejo de las Instituciones Finan-
cieras de Acreedores («CFIC»). La evaluacién se basa en
las perspectivas de las operaciones futuras de la empresa,
el plan de financiaci6n, el plan de capacidad de rescate y
el plan de reestructuracion. El CFIC es el que decide la
inclusiéon de una empresa en el programa. El CFIC estd
compuesto por los representantes del KCGF, del KDB y
de los otros 17 bancos acreedores. Si los bancos titulares
del 75% de los préstamos de la empresa en cuestion
aprueban la propuesta, el CFIC considera tal decisién
adoptada por unanimidad.

Para ser admitida a participar en el programa, la empresa
ha de cumplir los siguientes criterios: 1) debe poder
redimir por si sola por lo menos el 20 % de sus obliga-
ciones proximas al vencimiento; 2) la empresa deberfa
poder normalizar sus operaciones empresariales por
medio de un plan creible de reestructuracién, pero su
grado de solvencia estd por debajo de la calificacion A y
tiene dificultades para refinanciar sus obligaciones. Sin
embargo, la empresa debe seguir teniendo un grado de
solvencia superior a BB (3; 3) estd excluida de la partici-
pacién cualquier empresa que se halle en programa de
renegociacion, en suspension de pagos o en quiebra.

La empresa participante también ha de firmar con sus
bancos acreedores un acuerdo especial que les da
derecho a exigir a sus accionistas mayoritarios que
vendan una parte de sus acciones y la sustitucién de la
direccion de la empresa en caso de insolvencia.

c) Aplicacion prdctica

Se admitié a seis empresas de las siete que solicitaron
participar en el programa. Cuatro de ellas, incluida
Hynix, pertenecian al grupo de Hyundai. Hynix fue
admitida el 4 de enero de 2001. En ese momento, el
grado de solvencia de Hynix era BBB- (*).

(*) Standard & Poor's.

() Standard & Poor's.
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(53)  El importe total previsto originalmente para las obliga- (59)  Considerando todo lo anterior, puede concluirse que no
ciones de Hynix era de 2,9 billones de KRW, de un solamente el GC posee el 100 % del KDB, sino que
presupuesto total del programa previsto de 6,2 billones ademds le confia un papel especifico de orden piiblico
de KRW. Sin embargo, el importe total utilizado que lo obliga a poner en prictica las politicas seguidas
conforme al programa era de 2,9 billones de KRW, de normalmente por el Gobierno. El GC le proporciona su
los cuales se utilizaron 1,2 billones de KRW para financiacion, puede inyectar capital en él y cubre sus
comprar obligaciones Hynix. Aunque Hynix dejé de pérdidas. Sobre esta base, el KDB se puede considerar un
participar en el programa en agosto de 2001, el importe «organismo publico» que lleva a cabo tareas especificas
utilizado para comprar obligaciones Hynix ascendié al de orden publico segin lo definido en la Ley que lo
41 % del gasto total. Hay que observar que el importe regula. Por estas razones, la financiacién proporcionada
utilizado por las otras tres empresas de Hyundai por el KDB, es decir, la compra de obligaciones sindi-
ascendio al 38 % del gasto total. cadas, se considera una contribucién financiera de un
Gobierno, que implica una transferencia directa de
fondos en el sentido del inciso i) de la letra a) del articulo
2 del Reglamento de base.
d) Conclusiones de la investigacion
i) Existencia de una subvencién (60) La siguiente cuestién es examinar si la financiacién
proporcionada por el KDB confirié un beneficio a
(54)  En el caso del programa de obligaciones del KDB, fue Hynix.
precisamente este banco el que proporcioné los fondos.
A la hora de examinar este programa, la primera cues- (61) Tanto las condiciones del programa como la informa-
tién serfa examinar si la financiacion proporcionada por cién proporcionada en las respuestas a los cuestionarios
el KDB constituye una «contribucién financiera de un de la Comisién indican que aquél se creé exclusivamente
Gobierno». para determinadas empresas, entre ellas Hynix, que no
podian refinanciar sus obligaciones a través de los
(55) El KDB se fund6 en 1954 de conformidad con la Ley mercados financiergs. El propio GC. gfirma en sus
reguladora del Banco de Desarrollo de Corea como un respuestas  al cuestionario de 1{1 Comision que en el
banco con finalidad especial: suministrar crédito a largo momento de las medidas se libraba una «batalla de
plazo a las industrias con objeto de estabilizar la calidad» en los rr}ercados financieros coreanos, lo cual
economia y fomentar la rehabilitacién industrial. La significaba que s6lo ‘las empresas muy bien ,calificac‘lgs
principal actividad empresarial del KDB consiste en: 1) desde e_l punto de vista fd,e 1? 501_‘7311‘313 podian emitir
préstamos a plazo mayor de un afio; 2) inversién en obligaciones y las compaiifas 1nclu1§las en una categoria
forma de subscripcion de obligaciones y acciones; y 3) media en esa §lasificacion no .p.odlan emitirlas. En ese
garantfas de pago para ayudar a financiar proyectos momento, Hynix estaba ya clasificada entre las empresas
industriales. poco solventes y por lo tanto no hubiera podido realizar
ese tipo de operacion en los mercados. Por lo tanto, la
. i financiaciéon proporcionada por el programa de obliga-
(56) El ’Goblerno de Corea posee el 100 % del KDB. Segtin el ciones del KI%B pconfirié a II—DIynix 111)n l%eneficio que é;o
articulo 18 .de la Ley regulado‘ra del Banco .d? Desarrollo hubiera podido conseguir en condiciones de mercado en
de Corea, dlCh_O banco debe gjercitar la ?Ct_IVIdad empre- el momento de la financiacion. Por estas razones, la
sarial «necesaria para conseguir los objetivos defm’ld'os financiacién proporcionada por el programa de obliga-
en el articulo 1». El articulo 1 establece que «el proposito ciones del KDB se considera una subvencién en el
del. Banco qe D.esarrouo de Corea es suministrar y conse- sentido del articulo 2 del Reglamento de base.
guir el capital industrial clave para facilitar el desarrollo
de la actividad empresarial y de la economia nacional».
(57)  Segln el articulo 44 de la Ley reguladora del Banco de . o ) )
Desarrollo de Corea, las pérdidas netas anuales serdn i) Sujecion a medidas compensatorias
compensadas por el Gobierno de Corea si los fondos de
reserva son 1ns.uf1c1entes. EI.KDB también recxbe regular- (62)  Segtn el articulo 3 del Reglamento de base, solamente
mente aportaciones de capital del GC. El capital inyec- determinad bvenci i ) .
tado por el GC en 1998/99 fue de 5,7 billones de KRW. ¢ Zr'ilnma as su Venc'loneLs especilicas estan su)etzsba
En 2001, el GC inyect6 en el KDB 3 billones de KRW. g?e idas compensatorias. La primera cuestion que debe
ilucidarse es si la subvencion es especifica segtin la ley,
de conformidad con la letra a) del apartado 2 del articulo
(58)  Ademids, el propio KDB reconoce que tiene una relacion 3. A primera vista, no habfa ninguna restriccién a la

especial con el GC y que ejerce un importante cometido
de orden publico en la economia coreana. El sitio
Internet del KDB declara que «ademds de su cometido de
orden publico como institucién financiera buque
insignia del Gobierno, el KDB también actda como
vehiculo de la financiacién del Gobierno para el prés-
tamo exterior. El Gobierno ha declarado su intencion de
utilizar el KDB como vehiculo primario para conseguir
fondos en los mercados internacionales [...]» ().

(") Sitio internet http del KDB:/[www.kdb.co.kr.

posibilidad de que las empresas solicitaran el programa.
Hay, sin embargo, ciertos indicios de que el sistema se
dirigia a determinadas empresas. La informacién propor-
cionada en las respuestas a los cuestionarios de la Comi-
sién indica que el programa se dirigia a determinadas
empresas que tenian gran cantidad de obligaciones
proximas al vencimiento que no podian refinanciar en el
mercado financiero. Esto quiere decir que el propdsito
del programa era proporcionar ayuda financiera a las
empresas en cuestion, sobre todo Hynix, que desde el
principio se prevefa que serfa el principal beneficiario
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(63)

(64)

(65)

(66)

del programa. Sin embargo, no hay suficientes pruebas
en apoyo del argumento de que la legislacion que creaba
el programa limité explicitamente su acceso a determi-
nadas empresas.

La letra ¢) del apartado 2 del articulo 3 del Reglamento
de base estipula que si hay razones para creer que la
subvencién puede en realidad ser especifica aun cuando
exista una apariencia de no especificidad, podran consi-
derarse otros factores, Tales factores pueden ser el uso
del programa de subvenciones por un ndmero limitado
de empresas especificas, su uso predominante por deter-
minadas empresas o la concesion de cuantias de subven-
ciéon desproporcionadamente grandes a determinadas
empresas.

Se observa que el programa de obligaciones fue utilizado
solamente por seis empresas, a pesar de su importe de
2,9 billones de KRW. Ademds, fue utilizado predominan-
temente por empresas que en el momento de la conce-
sién de las medidas formaban parte del grupo Hyundai.
Estas empresas utilizaron el 79 % del gasto total del
programa. Sin embargo, y lo que es mds importante,
Hynix recibi6 una cantidad desproporcionadamente
grande del gasto total del programa, a saber el 41 %. De
acuerdo con la organizacién original del programa de
obligaciones, Hynix debia recibir un importe incluso
mayor, a saber el 47 % del gasto total. Por estas razones,
la financiacion recibida por Hynix conforme al programa
de obligaciones del KDB se considera una subvencion
especifica en el sentido de la letra ¢) del apartado 2 del
articulo 3 del Reglamento de base y estd sujeta, por lo
tanto, a medidas compensatorias.

iii) Calculo del importe de la subvencidn

El importe de las obligaciones Hynix financiadas por el
KDB fue de 1,2 billones de KRW. Hynix restituy6
280 400 millones de KRW de conformidad con las
condiciones del programa ('). El importe que debe
tomarse como base del cdlculo de la subvencién es el
importe que Hynix recibi6 con cargo al programa
durante el periodo de investigacion, es decir, 919 600
millones de KRW.

La Comision considerd si serfa adecuado comparar este
importe a una «cota de referencia del mercado» (es decir,
el importe de los fondos que habrian proporcionado los
operadores comerciales en circunstancias similares) y
utilizar la diferencia entre las dos cifras como el importe
de la subvencion. Sin embargo, las pruebas de las que
disponemos, las manifestaciones del propio GC, entre
otras, muestran que la calificacién crediticia de Hynix en
el momento de las medidas le cerraba la posibilidad de
emitir obligaciones debido a las estrictas normas vigentes
en los mercados financieros, y en consecuencia ninguna
entidad comercial hubiera realizado este tipo de opera-
cion. También era evidente en el momento de la asun-
cion de la deuda Hynix por el KDB que era muy poco
probable que este banco recuperara sus fondos. Por lo
tanto, la asuncion de las obligaciones de Hynix por parte

(") Este importe es la suma de los pagos del 3% y el 5% de las CBO/
las CLO emitidas, mds un adelanto del reembolso del importe total
de esas obligaciones.

(67)

(68)

del KDB se considera simplemente la condonacién de la
deuda, es decir, el equivalente de una subvencién. Esta
medida, por lo tanto, se considera una donacién, de
conformidad con la letra a) de la seccion E de las «Direc-
trices para el cdlculo del importe de la subvencion en las
investigaciones en materia de derechos compensato-
rios» () (<las Directrices»).

Esta subvencion confiere un beneficio amplio, en una
sola vez. De conformidad con el apartado 4 del articulo
7 del Reglamento de base, el importe del beneficio obte-
nido durante el periodo de investigacion deberd en prin-
cipio atribuirse a dicho periodo, salvo que existan
circunstancias especiales que justifiquen la atribucién a
un periodo diferente. Pero en el caso que nos ocupa,
como la naturaleza del subsidio es tal que beneficia a la
empresa durante un periodo mds largo que el de investi-
gacion, se considera que el método de célculo utilizado
en el apartado 3 del articulo 7, de acuerdo con el cual el
importe de la subvencién se reparte a lo largo de un
periodo de tiempo, es adecuado en estas circunstancias.
En efecto, la industria de memorias DRAM es una indus-
tria en la que la mayor parte de los costos se ve ocasio-
nada por la necesidad de mantener una magquinaria y
equipamiento de dltimo modelo que constituyen su
activo mds valioso en su funcionamiento. Por lo tanto, el
perfodo de asignacién mds apropiado es el de vida util
de los activos (maquinaria y equipamiento), que se consi-
dera de cinco afios de conformidad con las cuentas
financieras de la empresa y con la prictica usual en la
industria en cuestién. El importe de la subvencion asig-
nada de este modo se expresé como porcentaje de las
ventas totales de Hynix en 2001. Con el interés, utili-
zando el tipo de interés comercial medio aplicable en
Corea durante el periodo de investigacion, la subvencion
asciende al 4,9 %.

8. Programa de medidas de salvamento de octubre
de 2001, consistente en el intercambio de deuda
por obligaciones, segunda reestructuracién de la
deuda y constitucién de un nuevo préstamo de

658 000 millones de KRW

a) Descripcion de las medidas

El 4 de octubre de 2001 se cred el segundo CFIC de
Hynix, de conformidad con las disposiciones de la Ley
de fomento de la reconversion empresarial. Dicha Ley se
promulgé en agosto de 2001 con objeto de facilitar la
reconversion empresarial, que anteriormente se basaba
en acuerdos entre los bancos acreedores y las empresas
interesadas. El CFIC se componia de 110 instituciones
financieras, que inclufan 17 bancos y 15 empresas de
sociedad de inversion. Las decisiones del CFIC se adop-
taron por una mayoria del 75 %. Los votos se asignaron
en proporcion a la cantidad total prestada a Hynix por
cada institucion. Toda institucién financiera que ejerci-
tara el derecho a discrepar disintiendo de una resolucién
CFIC quedaria permanentemente excluida del CFIC.

() DO C 394 de 17.12.1998, p. 6.
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(69) En su segunda reunion celebrada el 31 de octubre de (73)  Casi inmediatamente después de la emisién de GDR con
2001, el CFIC tomd sus decisiones en relacién con el total éxito en junio de 2001, result6 evidente que el
«egundo programa de reestructuracién» de Hynix. Se mercado de las memorias DRAM no se iba a recuperar
propusieron las siguientes medidas: en un futuro préximo. Al contrario, la situacién llevaba
camino de empeorar ain mds. Efectivamente, los precios
— constitucion de un nuevo préstamo a Hynix por de las memorias DRAM continuaron cayendo. Desde
importe de 1 billon de KRW, con un tipo de interés junio de 2001 a agosto de 2001 los precios de las
de 7 %, DRAMs de 128 Mbit descendieron una media de 68 %.
En noviembre de 2001 los precios experimentaron un
— intercambio de deuda por obligaciones mediante la nuevo descenso de 52 %. Los precios de las DRAMs de
emisién de bonos Convertibles en accioneS, 64 Mblt descendieron como media 62 % desde agOStO de
2001 a septiembre de 2001. Los analistas llegaron a la
— prérroga del vencimiento de los préstamos existentes conclusion de que el,mer.cado de las memorias DIRAM
hasta el 31 de diciembre de 2004, conversién de las estaba en su punto més bajo de todos los tiempos (').
obligaciones préximas al vencimiento en créditos
sindicados con un plazo de vencimiento de tres afios
y un tipo de interés de 6,5 % y ajuste del tipo de
interés de los préstamos restantes en la divisa (74)  El precio de las acciones de Hynix cayé casi inmediata-
coreana a 6 %. mente después de la emisiéon de GDR del 15 de junio.
Cinco dias después, el 20 de junio de 2001, SSB anunci6
(70)  En su reunién del 31 de octubre, el CFIC les dio a las que no e]eégltarla lal opélodn (%e comprar mas G,DR que le
instituciones financieras tres opciones. La primera era correspc})lnbl,an en virtu d ¢ 1a nueva a51gr’1act1)op, puest(i
e 5 T o S o oy % o el s prc i b e
ba rticipe]tando en del }ntercalm big de deuda por Ql?liga- ge 2001 SSB publicé un informe sobre Hynix en e% que
ciones. En segundo lugar, los bancos que no quisieron . : . p :
participar en el nuevo préstamo se vieron obligados, en ad‘mltla haber§ y .equlvoc:il)do eln sus ante.r,loresLy mas opti-
las condiciones del segundo CFIC (véase el considerando mistas  pronosticos sobre a  situacion. LOs muevos
68), a cambiar por obligaciones el 28,5 % de sus prés- pronosticos d? SSB para Hynix d1v1d1a1} por 1?. mltad los
tamos y a renunciar al resto de la deuda Hynix. En tercer mgresoi g)rewstlos y.’reduc1ar1 a r(lit(()i ¢l bene .1c110E1bguct10
lugar, el CFIC también decidi6é que los préstamos de los como eb egxp 0tac101n a una gerll 2 sustaﬁl Ckl)a} 4 ¢
bancos que se opusieron a las medidas e hicieron uso de (s;gtlem e 602001 ¢ prec(io ¢ los GDR 1 z.éa esc?n-
su derecho a disentir se recomprarfan al precio de liqui- ido un 72%, ocasionando enormes perdidas a los
dacién establecido por Arthur Andersen, que se encargd compradores.
de llevar a cabo un estudio sobre la situacion financiera
de Hynix en ese momento.
. . (75)  Los bancos acreedores de Hynix reconocieron también
(71)  Sin embalfgo, solamente seis bancos aceptaron ofrecer esta evolucién. La informacién en posesién de la Comi-
nuevo crédito, que ascendio a 6_5 8 000 millones de si6n muestra que durante el verano de 2001 los bancos
KRW' en vez del proyecFado 1 billon 'de KRW' Estos modificaron a la baja el grado de solvencia de Hynix y
bancos carpblaron en acciones un considerable importe también su rango industrial en la industria de semicon-
de sus prestamos. Ocho bancos se negaron a pfrecer ductores en general. En agosto de 2001 Standard and
fuevos prestamos, y por tanto camblaro.n aprox1mada}- Poor's clasificaron las perspectivas de Hynix como «nega-
mente un tercio de sus préstamos por acciones y amorti- tivas», el 9 de septiembre de 2001 rebajaron su califica-
zaron el resto d,e ellos como perdlda..,Los ban?‘)s cién a CC y en octubre de 2001 a SD (selective default,
restantes se opusieron a la reestructuracion y debian impago selectivo). Hay que observar que, a causa de sus
rfecibir el valor de liquidacion (’ie sus préstan}os y amor- perspectivas negativas, Hynix tuvo que suspender su
tizar la de}lda restante como pérdida. Los préstamos que participacion en el programa de obligaciones del KDB en
permanecian con los bancos de la primera categoria agosto de 2001. La informacién de la que dispone la
estabax} sujetos a las prérrogas Fle su vencimiento y a las Comisién indica que esto se debié al hecho de que los
reduc.aones de los tipos de interés, como ya se ha bancos se negaron a comprar obligaciones de Hynix y el
mencionado en el considerando 69. KCGF se negb a garantizar todas las CBO y CLO
previstas.
b) Conclusiones de la investigacion
(76)  En octubre de 2001 la situacién financiera de Hynix se
(72) La primera cuestion que debe examinarse es si las habia deteriorado atiin mds. Se enfrentaba de nuevo con

medidas llevadas a cabo por los bancos a favor de Hynix
eran compatibles con el comportamiento de un inversor
de mercado o de un acreedor de mercado en la misma
situacion. Si se estableciera que el comportamiento de
los bancos no correspondié al de un inversor o de un
acreedor privado, confiriendo con ello un beneficio a
Hynix, el proximo paso serfa examinar si tal comporta-
miento y el beneficio resultante pueden atribuirse a la
participacién del Gobierno en los bancos en cuestion.

problemas de liquidez y no tenia suficiente tesorerfa para
cumplir sus compromisos, pues sus deudas eran seis
veces mayores que su patrimonio neto. Estaba virtual-
mente arruinada, cosa que también reconocieron sus
bancos acreedores. Ya no era posible reunir el capital en
los mercados financieros.

() SSB, septiembre de 2001, CFO Asia, diciembre de 2001, In-Stat

MDR, julio de 2002.
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(77)  Por lo que se refiere a las medidas aplicadas en octubre

de 2001 por las instituciones financieras acreedoras, se
observa que los bancos que se decidieron por la primera
opcién de conceder nuevos préstamos a Hynix, es decir,
llevar a cabo un amplio intercambio de deuda por obli-
gaciones, ampliar el plazo de vencimiento y disminuir
los tipos de interés de los préstamos existentes, eran los
siguientes: KEB, Woori Bank, Chohung Bank, KDB ('),
NACF (3 y Citibank. Los bancos que renunciaron al
cobro de la mayoria de sus deudas pero tuvieron que
cambiar parte de las mismas por obligaciones fueron
Shinhan Bank, Kookmin Bank, Housing and Comercial
Bank, KorAm Bank, Hana Bank, Seoul Bank, Industrial
Bank of Korea y Pusan Bank. El Korea First Bank hizo
uso de su derecho a disentir (). Segtin informacién en
posesion de la Comision, los bancos que participaron en
la segunda y tercera opcién amortizaron sus deudas
Hynix con cargo a beneficios y vendieron sus obliga-
ciones Hynix resultantes del intercambio de la deuda por
obligaciones, de modo que en 2002 ya habian eliminado
todos sus préstamos Hynix. Por otra parte, el comporta-
miento de los seis bancos de la primera categorfa fue
perceptiblemente diferente. Estos bancos concedieron
atin mds préstamos a Hynix, ampliaron el plazo de
vencimiento de los préstamos existentes y suscribieron
un gran nimero de acciones Hynix (Y). Ademds, por lo
que se refiere al tipo de interés de los nuevos préstamos
concedidos a Hynix, ndtese que se fijé en 7 %, que era el
tipo aplicable a empresas sélidas pero no se concedia a
operaciones de capital riesgo, y mucho menos a una
empresa en la situacién en que Hynix se encontraba en
ese momento (°).

(78)  Por consiguiente, considerando las circunstancias arriba

descritas, parece evidente que ningin inversor de
mercado hubiera invertido en Hynix en octubre de
2001. También se reflejo esto en el tipo de medidas que
adoptaron las instituciones acreedoras: no hubo
propuesta alguna de lanzar al mercado GDR ni otros
instrumentos similares para aumentar el efectivo, que
habria sido la manera mds logica de proceder en una
situaciéon normal. Teniendo en cuenta esto, parece que
los bancos que se opusieron a las medidas o que amorti-
zaron sus deudas con pérdidas en esta fase recibiendo
solamente el valor de liquidacién, actuaron como lo
habria hecho cualquier inversor normal de mercado en
esta situacion. Eliminaron totalmente la deuda que Hynix
tenfa con ellos y amortizaron las pérdidas resultantes de
esta decision. En cambio, las razones del comporta-
miento de los bancos que continuaron financiando a
Hynix en esa situacién no parecen cuadrar con ninguna

(") El KDB no participé en el nuevo préstamo de 658 000 millones,

pero aceptod la opcién 1.

Federacion Nacional de Cooperativas Agricolas.

El Kwangju Bank y el Kyongnam Bank se opusieron a la propuesta
de refinanciacion ya en la reunion del 4 de octubre de 2001.

Tras la conversién de los CB en acciones Hynix en junio de 2002, el
66,84 % de las acciones de Hynix estaba en poder de los bancos.
En enero de 2001, cuando el grado de solvencia de Hynix era BBB-,
el préstamo concedido por los mismos bancos tenia un tipo de
interés considerablemente superior al 7 %. Como en octubre de
2001 el grado de solvencia habia bajado a «incumplimiento selec-
tivo» (véase el considerando 75), el tipo de interés habria debido ser
mucho mds alto si el préstamo se hubiera concedido en términos
comerciales.

consideracién comercial, y, de hecho, es evidente que
ninguno de ellos esperaba recuperar esa financiacion
adicional. Asi pues, la continuacion de la financiacion de
Hynix en octubre de 2001 le confiri6 un beneficio que
no hubiera conseguido en condiciones de mercado. La
proxima cuestion es, por lo tanto, examinar si este
comportamiento aparentemente no comercial se debi6 a
la implicacién del GC en los bancos en cuestion.

(79)  Se observa que de los nueve bancos que dejaron de

financiar a Hynix en octubre de 2001, siete eran bancos
privados. Por otra parte, de los seis bancos que partici-
paron en la continuaciéon de la financiaciéon de Hynix,
los cuatro mayores acreedores pertenecian en su tota-
lidad, o mayoritariamente, al GC. Uno de ellos es un
banco especial con un cometido publico y otros tres
estdn bajo control del GC debido al hecho de que estdn
en reestructuracion, tienen acuerdos con el GC que
regula sus operaciones empresariales y estdn sujetos a las
aportaciones de capital del GC. Tres de los cuatro bancos
acreedores principales de Hynix se describen brevemente
a continuacion. En los considerandos 55 a 59 se propor-
ciona una descripcién del KDB, y las razones para consi-
derarlo «organismo publico».

Woori Bank (<WB»)

(80)  El Hanvit Bank (actualmente Woori Bank) estd en rees-

tructuracion tras la crisis financiera coreana. A partir de
octubre de 1998, la Korea Deposit Insurance Corpora-
tion (KDIC») (%) se convirti6 en accionista mayoritario
del Hanvit Bank y al final de 2000 detentaba el 100 %
de las acciones. En marzo de 2001 la KDIC creé la
Woori Financial Holding Company (<WFH») como filial
de su entera propiedad, y le transfirié las acciones del
Hanvit Bank. El Hanvit Bank pasé a llamarse Woori
Bank y sigue siendo 100 % propiedad del GC via la
KDIC.

(81) En 1998 la KDIC inyecté 3,2 billones de KRW en el

Woori Bank (en aquel momento «Hanvit Bank»). En
diciembre de 2000, el Woori Bank y la KDIC firmaron
un acuerdo para la aplicacion del plan de mejora de la
gestion del banco (memordndum de acuerdo, <MAv). El
Woori Bank fue calificado de no viable por la Comision
de Supervision Financiera y su capital social se redujo a
cero. De conformidad con el MA, la KDIC inyecté 2,724
billones de KRW en diciembre de 2000 como inversién
en acciones ordinarias, que representaban todo el capital
social. En septiembre de 2001 se facilit6 otra aportacién
de capital de 1 878 billones de KRW. Segiin el MA, en

(°) La tarea principal de la KDIC es saldar las deudas con los deposi-

tantes asegurados en caso de insolvencia de una institucién finan-
ciera. Es una persona juridica especial establecida en 1996 para
gestionar el sistema de seguro de depésitos de conformidad con la
Ley de proteccion de depositante. KDIC era también el vehiculo
rincipaFutilizado por el GC para la recapitalizacion de instituciones
inancieras durante y después de la crisis financiera. A consecuencia
de la participacién en el capital KDIC y de las aportaciones de
capital a instituciones financieras, se convirtié en su accionista. La
KDIC representa al GC en el ¢jercicio de los derechos de los accio-
nistas en estas instituciones. La KDIC se considera un organismo
publico, y el GC en sus respuestas al cuestionario de la Comision
zsilmila la participacién de la KDIC en los bancos concernidos a la
el GC.
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caso de que el Woori Bank no lo aplique, la KDIC puede
ordenarle que aumente o que disminuya su capital, que
lleve a cabo una fusidn, que ceda contratos tales como
préstamos y depésitos o que liquide o venda parte de
sus actividades empresariales.

En julio de 2001, el Woori Bank y la WFH firmaron un
MA. El Woori Bank, entre otras cosas, consultard a la
WFH sobre decisiones econémicas importantes antes de
ponerlas en prdctica y elaborard y aplicard un plan
empresarial detallado de conformidad con la estrategia
empresarial de la WFH. Si el Woori Bank no puede
aplicar el plan empresarial, la WFH podrd pedirle que
limite las ventas de determinados valores financieros y/o
las inversiones, o que liquide o fusione sus operaciones.

Chohung Bank

El Chohung Bank fue la primera institucién financiera
coreana, creada en 1897. Empez6 a ejercer la actividad
bancaria internacional en 1963. En 1999, la KDIC
inyecté 2,7 billones de KRW en el Chohung Bank,
convirtiéndose as{ en su mayor accionista, con el 80 %
de las acciones. En 2001, los dos mayores accionistas
eran la KDIC con el 80 % y el grupo Hyundai con el
3,4 %. La KDIC y el Chohung Bank firmaron un MA en
noviembre de 1999, que fue modificado en mayo de
2000 y que dio a la KDIC una influencia decisiva sobre
las decisiones econdmicas del Chohung Bank (!).

Korea Exchange Bank (<KEB»)

El KEB fue creado en 1967 como banco propiedad del
Gobierno, cuando se separé del Banco de Corea para
especializarse en el negocio de divisas y en el comercio
exterior. En 1977 el KEB pasé a ejercer actividades
bancarias comerciales. Tuvo dificultades financieras
como consecuencia de la crisis financiera coreana. En
1998 Commerzbank AG de Alemania adquiri6 el 30 %
de las acciones del KEB y el KEXIM (%) inyect6 en el KEB
336 000 millones de KRW en 1999 y 400 000 millones
de KRW en 2000. En 2000, el banco llevd a cabo una
reduccion de su capital accionarial convirtiendo cada dos
acciones en una con el fin de eliminar el déficit acumu-
lado. Los mayores accionistas de KEB en 2001 son el
GC, con el 43,17 % (32,50 % KEXIM y 10,67 % Banco
de Corea) y Commerzbank AG con el 32,55 %.

(") En enero de 2002 se firm6 un nuevo MA entre el Chohung Bank y
la KDIC.
(%) Banco Coreano de Im({)ortacién y Exportacién. El KEXIM se fundd

en 1976 de conformi

ad con la Ley reguladora del Banco Coreano

de Importacién y Exportacidn. Segiin esta Ley, el KEXIM debe

;

romover el crecimiento y el desarrollo de la economia coreana y
cilitar el comercio con paises extranjeros. KEXIM es propiedad del

GC (54,8 %), del Banco de Corea (39 %) y del Banco de Desarrollo
de Corea (6,2 %). En sus respuestas a los cuestionarios de la Comi-
sion, el GC asimila la accion del KEXIM a la del GC. Por estas
razones, el KEXIM se considera un organismo publico.

(85)

(86)

Debido a las continuas dificultades financieras del KEB,
el Servicio de Supervision Financiera le impuso en 1998
una recomendacion de mejora de la gestién. En 2000, el
KEB presentd su plan de mejora de gestion que en 2001
recibié una «aprobaciéon condicional», sujeta a determi-
nadas condiciones.

Federacién Nacional de Cooperativas Agricolas (National
Agricultural Cooperative Federation, <NACF»)

La NACF se cred el 1 de julio de 2000, con la unién de
la antigua Federacion Nacional de Cooperativas
Agricolas, la Federacién Nacional de Cooperativas Gana-
deras y la Federacion Nacional de Cooperativas del Ging-
seng al amparo de la Ley de Cooperativas Agricolas de
1999. Segun la propia NACF, su objetivo es mejorar la
situacién econdmica, social y cultural y la calidad de vida
de los agricultores. Para llevar a cabo este objetivo, la
NACF realiza actividades econdmicas diversificadas,
incluidos crédito y servicios bancarios, que en 2001
justificaron el 31,7 % de sus ingresos y el 75,7 % de sus
beneficios de explotacién. El ndmero de cooperativas
miembros era de 1 383 en 2001. Segin la informacién
proporcionada a la Comisién, ninguno de los miembros
tiene una participacion mayor de 1% en la NACF. Se
observa que en 2001 la KDIC adquiri6 una participacion
de 96 200 millones de KRW en el capital de la NACF.
También se observa que el GC intervino varias veces
directa o indirectamente para prestar ayuda financiera a
la NAFC.

Citibank Seoul

Citibank Seoul es 100 % propiedad de Citigroup, un
grupo financiero de Estados Unidos. El Citibank fue uno
de los primeros bancos extranjeros autorizados a actuar
en Corea en 1967, y se define a si mismo como «socio
comprometido tanto con el Gobierno coreano como con
la industria» (). El Citibank y su filial SSB eran los conse-
jeros financieros de Hynix en 2000-2001.

i) Participacion del Gobierno en los bancos

Por lo que se refiere a WB, existen pruebas documentales
de que el banco era muy consciente de que la situacion
financiera de Hynix no era nada prometedora. Sin
embargo, los documentos recibidos durante la investiga-
cién muestran que el WB aprobdé las medidas basandose
en consideraciones de interés publico, relacionadas con
las repercusiones de la bancarrota de Hynix en la
economia nacional. Conviene observar que esas conside-
raciones no son comerciales y los bancos comerciales no
las utilizan a la hora de determinar la concesion de
nueva financiacion a una empresa en grave crisis finan-
ciera. Al contrario, tales consideraciones de interés
publico son tipicamente utilizadas por los Gobiernos

() «Citibank in Korea», www.Citibank.com/korea.
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cuando aplican medidas para apoyar la economia
nacional, el empleo u otros objetivos de orden piiblico.
Por lo tanto, tales consideraciones en la decision
respecto del préstamo al WB pueden comprenderse sola-
mente como reflejo del hecho de que el GC, en tanto
que accionista del 100 % de la empresa, estaba utili-
zando su influencia para orientar las decisiones econd-
micas del banco, como haria cualquier accionista impor-
tante.

En cuanto al Chohung Bank, hay pruebas documentales
similares. La clasificacion interna de Hynix por parte del
banco no apoya la decisiéon de conceder nuevos prés-
tamos y, segun el banco, las agencias calificadoras de la
solvencia crediticia calificaban en ese momento las
acciones de Hynix de «nadecuadas para la inversion». El
Chohung Bank también aumenté inmediatamente sus
reservas para pérdidas después de participar en las
medidas para cubrir el 80 % de la deuda Hynix y consi-
der6 como pérdida la operacion de permuta de deuda
por acciones. Sin embargo, segtin los documentos reci-
bidos durante la investigacién, el Chohung Bank aprobé
las medidas apelando a la necesidad de aplicar su MA
con el GC. Esto constituye una ilustracién del hecho de
que las decisiones econémicas de los bancos en reestruc-
turacion estdn supeditadas a la necesidad de cumplir las
condiciones que les impone el GC. En tal situacion, el
hecho de que el GC fuera también el accionista mayori-
tario del Chohung Bank, con el 80 % de las acciones,
refuerza la conclusion de que el GC utilizé su influencia
para orientar las decisiones econdmicas del banco, como
harfa cualquier accionista importante.

La situacién respecto del KEB es similar a la del WB y la
del Chohung Bank. El banco era muy consciente de los
riesgos que se corrfan, pues en octubre, con ocasion de
las medidas de financiacién a Hynix, le habia dado una
calificacién que no justificaba la concesion de nuevo
crédito. Y sin embargo, continué proporcionandolo. Es
importante observar que el banco estaba reestructurdn-
dose en el momento de la concesién de las medidas de
financiaciéon de octubre, y por lo tanto debia, en prin-
cipio, ser sumamente prudente en sus decisiones de
crédito y sobre todo evitar los «créditos incobrables». Y
sin embargo, sin tener esto en cuenta, proporciond la
financiacion a Hynix. En el informe anual 2001 de los
contables independientes se reconocia la peligrosa situa-
cion comercial resultante; segtin dicho informe, las
pérdidas reales acarreadas por los préstamos sin amor-
tizar a Hynix y al grupo de empresas de Hyundai posi-
blemente excederfan el importe maximo permitido por
el banco para tales pérdidas y eran imprevisibles los
efectos ultimos de estas incertidumbres esenciales en la
posicién financiera del banco.

Se observa que el KEB era un banco publico especiali-
zado y que el GC fue un accionista importante hasta
1998, fecha en la que Commerzbank adquiri6 sus
acciones en el banco. El KEB tiene, por lo tanto, un
pasado y una cultura de influencia del GC en sus deci-
siones econdémicas que no pueden ignorarse. Se consi-
dera poco probable que esto cambiara perceptiblemente

desde la adquisicién de acciones por Commerzbank en
1998, en especial considerando que el GC ain sigue
siendo el mayor accionista del KEB, con el 43 % de las
acciones. Ademds, a pesar de estar en reestructuracion,
el KEB continué poniendo gran cantidad de fondos a
disposicién de Hynix en términos obviamente no comer-
ciales y muy arriesgados. Segtin lo explicado en el consi-
derando 77, en octubre de 2001 los préstamos se
hicieron con un tipo de interés que se concedia en el
mercado a las empresas sélidas desde el punto de vista
financiero, pero que no se concedia a operaciones de
capital riesgo, y mucho menos a una empresa en la
situacién en que Hynix se encontraba en ese momento.
El hecho es que, considerando el riesgo implicado en los
préstamos a Hynix, que en ese momento estaba califi-
cada como «impago selectivo» nunca hubiera conseguido
uno en el mercado. Dado el grado de la participacion,
pasada y presente, del Gobierno en el KEB, la totalidad
de los hechos registrados en la investigacién indica que
el GC debe de haber utilizado su influencia como el
mayor accionista del KEB por lo que se refiere a la deci-
sién de participar en las medidas de octubre de 2001, de
las cuales no pudo derivarse beneficio comercial alguno
para el KEB. En apoyo de esta conclusion observamos
que no hay ninguna otra explicaciéon racional que la de
la interferencia del GC en la decision del KEB de seguir
financiando a Hynix.

Las otras dos instituciones financieras que siguen partici-
pando en la financiacion de Hynix son la NACF y Citi-
bank. Se observa que estos bancos no estaban entre los
principales bancos acreedores de Hynix y que sus partici-
paciones respectivas en el total de los préstamos a Hynix
en octubre de 2001 estaban entre el 1% y el 2% ('). El
Citibank se negd a cooperar con la investigacion de la
Comision: por lo tanto, de conformidad con el articulo
28 del Reglamento de base, aquélla debe basar su evalua-
cién de la participacién de Citibank en los datos disponi-

bles.

Dado que Citibank no cooperé con la investigacion de la
Comisi6n, ésta no pudo verificar los motivos del banco
para participar en las medidas de octubre de 2001.
Sobre la base de la informacion disponible, la Comisién
observa que desde 1967 Citibank Seoul ha tenido una
relacién muy estrecha y especial con el GC.

A este respecto, se observa que Citibank ha tenido una
relacion extraordinariamente estrecha y simbidtica con
el GC desde 1967, fecha en la que se le autorizé para
actuar en Corea. Esta relacién cercana entre el GC y Citi-
bank se atestigua en el papel desempefiado por Citibank
ayudando al GC a liberarse de la crisis financiera coreana
de 1997. En 1998 Citibank dirigi6 y concluyé con éxito
la reestructuracion de la deuda bancaria de Corea por un
total de 21 750 millones de USD. Por otra parte, el GC
ayudd a Citibank y a instituciones relacionadas con el
Gobierno a acceder a los mercados de capital durante la
crisis financiera coreana, patrocinando con éxito una
oferta mundial de bonos por importe de 4 000 millones
de USD. A la vista de estos hechos parece que efectiva-
mente Citibank ha tenido una relacién muy estrecha con

(") NACF 1,9 % aproximadamente y Citibank 1,3 % aproximadamente.
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el GC. Teniendo en cuenta esto y la calificacion del
grado de solvencia de Hynix por parte del propio Citi-
bank en el momento de las medidas de financiacién de
octubre, la decision de Citibank de participar en las
medidas en cuestién no parece del todo conciliable con
motivaciones comerciales.

A falta de cooperacién de Citibank y en ausencia, por lo
tanto, de cualquier otra explicacion, no puede excluirse,
si nos guiamos por los datos disponibles, que Citibank
Seoul participara en las susodichas medidas sobre la base
de consideraciones no comerciales y que fuera el GC el
que le ordenara participar en ellas.

Por lo que se refiere a la NACF, se observa que en 2001
la KDIC inyect6 87 000 millones de KRW en la NACF
para compensar el déficit acumulado en la antigua Fede-
racion Nacional de Cooperativas Ganaderas, de la cual se
hizo cargo la NACF en 2000. La KDIC aporté también a
la NACF en 2001 96 200 millones de KRW a través de
una participacion en su capital. En 2000, el Ministerio
de Agricultura y Silvicultura eximi6 a la NACF de sus
préstamos a largo plazo de 275 000 millones de KRW
del Fondo de Desarrollo Ganadero. Y en 2001 el GC
prestd sin interés a la NACF 38 000 millones de KRW.
Estas medidas demuestran que la NACF no desempeiia
su actividad empresarial segin consideraciones y princi-
pios puramente comerciales, sino que parece sistemdtica-
mente respaldada por el GC, que en 2001 también
asumi6 una considerable participacion en su capital.

También se seflala que el propésito de la NACF es
mejorar la situacion econdmica, social y cultural y la
calidad de vida de los agricultores, un objetivo tipico de
una cooperativa, pero también un objetivo de politica
econémica. Con este propoésito, el GC provocé la fusién
de la NACF con otras cooperativas en 1999, una deci-
sién que no se basé en consideraciones comerciales de la
NACF, sino que fue una imposicion del GC en el
esfuerzo para conseguir los objetivos politicos previa-
mente mencionados. Este hecho, y las pruebas propor-
cionadas en el considerando anterior de la continuada
ayuda financiera proporcionada por el GC, indican que
la NACF, aunque sea una cooperativa, parece ser un
organismo que lleva a cabo una politica econémica de
apoyo del sector agricola respaldada por el GC para las
pérdidas resultantes de sus actividades. También se
sefiala que la calificacién que la NACF aplic6 a Hynix en
el momento de las medidas de octubre no justificaba,
desde una perspectiva comercial, la concesién de un
nuevo préstamo ni la participacién en las medidas de
octubre de 2001, y que el tipo de interés del préstamo
era inferior al tipo de interés del mercado (véase el consi-
derando 77).

En consecuencia, todos estos hechos indican que los
objetivos de las actividades de la NACF, incluida la acti-
vidad bancaria, son objetivos de orden ptiblico que
respalda el GC. La NACF parece, por lo tanto, no llevar a

(100)

(101)

(102)

(103)

cabo sus actividades segin consideraciones puramente
comerciales sino bajo la direccién e influencia del GC;
en cualquier caso, el apoyo continuado a Hynix no tiene
otra explicacion 16gica.

ii) Conclusién sobre la subvencidén sujeta a
derechos compensatorios

Las medidas adoptadas en octubre de 2001 se pueden
atribuir al GC, bien en su actuacién como organismo
publico en el sentido del apartado 3 del articulo 1 del
Reglamento de base, o en sus instrucciones a los bancos
para que éstos proporcionaran la financiacién, en el
sentido del inciso iv) de la letra a) del apartado 1 del
articulo 2 del Reglamento de base. Las medidas se consi-
deran subvenciones por las razones que se exponen a
continuacion.

La concesion del préstamo de 658 000 millones de
KRW constituye una contribucion financiera de confor-
midad con el inciso i) de la letra a) del apartado 1 del
articulo 2 del Reglamento de base y confiere un bene-
ficio a Hynix, puesto que la empresa tenia la calificacién
de «impago selectivo» en el momento en que se concedié
la subvencién y en consecuencia no hubiera podido
conseguir financiacion en el mercado.

El «intercambio de deuda por obligaciones» por valor de
2,994 billones de KRW se puede considerar de dos
maneras. La primera: el GC renuncia a la fuente de
ingresos renunciando a la deuda y liberando a Hynix de
su obligacion de pagar el préstamo, con lo cual le
confiere un beneficio. La segunda: el GC invierte en una
empresa no solvente, algo que ningin inversor de
mercado habria hecho. Asi pues, las acciones del
Gobierno [que implican contribuciones financieras en el
sentido de los incisos i) y ii) del apartado 1 del articulo 2
del Reglamento de base] sittian a Hynix en una posicién
financiera mejor que la que hubiera tenido sin esta
accion, y mejor que la que pudiera haber obtenido en el
mercado.

La prorroga de los plazos de vencimiento y la bajada de
los tipos de interés de los préstamos existentes son
también ajenas a toda consideracién comercial, puesto
que liberaron a Hynix de sus obligaciones de ese
momento, y constituyen contribuciones financieras en el
sentido del inciso ii) de la letra a) del apartado 1 del
articulo 2 del Reglamento de base.

Segtin el articulo 3 del Reglamento de base, solamente
las subvenciones especificas estdn sujetas a medidas
compensatorias. Las medidas de octubre de 2001 eran
medidas ad hoc que proporcionaban financiacién a una
empresa concreta, Hynix. Por esta razén las subven-
ciones proporcionadas en octubre de 2001 se consideran
especificas y, en consecuencia, sujetas a medidas
compensatorias.
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(104)

(105)

(106)

(107)

(108)

iii) Cdlculo del importe de la subvencién

La Comisién consideré si serfa adecuado comparar los
importes concedidos con un valor de referencia de
mercado (es decir, el volumen de financiaciéon que los
inversores comerciales de mercado habrian facilitado en
circunstancias similares), y utilizar la diferencia entre las
dos cifras como importe de la subvencién. Sin embargo,
las pruebas documentales muestran que en el momento
de las medidas ningtn inversor de mercado habria inver-
tido en Hynix y ninguna institucién financiera normal
sobre la base de consideraciones comerciales le habria
proporcionado financiacién. Por lo tanto, puede
concluirse que Hynix no habria podido conseguir en el
mercado las medidas que se le aplicaron y que ningin
operador de mercado habria adoptado este tipo de

medidas (').

Por lo que se refiere al préstamo de 658 000 millones de
KRW, la informacién documental indica que en el
momento de conceder el préstamo los proveedores no
esperaban recuperarlo. Hynix no habfa reembolsado
parte alguna de los 800 000 millones de KRW del
crédito sindicado que se le habia concedido en enero de
2001, ni siquiera habfa pagado los intereses. Por lo que
se refiere a los préstamos concedidos antes de 2001, que
constituian la parte principal del intercambio de deuda
por obligaciones, tampoco los habia restituido durante
2001. De hecho, el importe total de préstamos y obliga-
ciones no habfa hecho mds que aumentar durante 2001,
a pesar de las medidas de mayo de 2001 cuyo unico
destino debia ser saldar la deuda existente. Ademads, en el
momento del préstamo de octubre de 2001 Hynix
estaba calificado de «SD» y no podia, por tanto, conse-
guir fondos de los mercados financieros. Por estas
razones, el importe total del préstamo de 658 000
millones de KRW se considera subvencién, en el sentido
del inciso v) de la letra b) de la seccién E de las Direc-
trices. Por lo que se refiere al intercambio de la deuda
por obligaciones por valor de 2 994 billones de KRW, la
situacion es exactamente la misma. Ningtn inversor de
mercado habria invertido en acciones Hynix en el
momento de la medida. Ademds, el GC también habia
perdonado a Hynix el mismo importe de la deuda
pendiente de pago. En aras de la claridad, la condona-
cién de una deuda de 2,994 billones de KRW se consi-
dera subvencion.

Por lo que se refiere al beneficio conferido por la rees-
tructuracién de la deuda, las cuentas financieras de
Hynix en 2001 indican que el valor de la prérroga del
vencimiento y de las reducciones de los tipos de interés
fue de 1,586 billones de KRW. Se trata, en efecto, de la
condonaciéon de la deuda, tal como se refleja en las
cuentas financieras de la empresa, y teniendo en cuenta
que se trata de la evaluacion auditada de la propia
empresa, se considera el importe del beneficio.

Por lo tanto, el importe total del beneficio proporcio-
nado por las medidas de octubre de 2001 es 5,238
billones de KRW.

Estas subvenciones confieren beneficios amplios en una
sola vez. De conformidad con el apartado 4 del articulo
7 del Reglamento de base, el importe del beneficio obte-

(") Véase, en particular, el considerando 76.

(109)

(110)

(111)

nido durante el periodo de investigacion deberd en prin-
cipio atribuirse a dicho perfodo, salvo que existan
circunstancias especiales que justifiquen la atribucién a
un periodo diferente. En este caso, sin embargo, puesto
que las subvenciones son de naturaleza tal que benefi-
cian a la empresa durante un periodo de tiempo mds
prolongado que el PI, se considera que el método de
célculo previsto en el apartado 3 del articulo 7 y segtn
el cual el importe de la subvencién se reparte a lo largo
de un periodo proporciona una base adecuada para la
atribucién en estas circunstancias. En efecto, la industria
de las DRAMs es una industria en la que los principales
costes son los ocasionados por la necesidad de disponer
de una maquinaria y equipo modernisimos, que consti-
tuyen los principales activos que necesita para su funcio-
namiento. En consecuencia, el periodo de atribucion mds
adecuado en este caso es el de la vida qtil de los activos
(maquinaria y equipo), que se considera es de cinco
afios, de conformidad con las cuentas financieras de la
empresa y con la practica usual en la industria en cues-
tion. El importe de la subvenciéon asi atribuido se
expresé en porcentaje de las ventas totales de Hynix en
2001. Con los intereses, utilizando los tipos de interés
comerciales medios aplicables en Corea durante el
periodo de investigacion, la subvencién asciende a
28,1 %.

9. Cuantia de las subvenciones sujetas a medidas
compensatorias

De conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de
base, el importe provisional de las subvenciones sujetas a
medidas compensatorias, expresado ad valorem para el
productor exportador investigado, es decir, Hynix Semi-
conductor Inc, es del 33%. La subvencién para
Samsung Electronics Co. Ltd es minima. No hay en
Corea ningtin otro productor exportador del producto
afectado.

Tipo de Programa de Medidas de
- obligaciones Total
subvencion XDB octubre 2001
4,9 % 28,1 % 33%

D. DEFINICION DE LA INDUSTRIA DE LA COMUNIDAD
1. Produccién de la Comunidad

Durante el perfodo de investigacién fabricaban el
producto afectado en la Comunidad dos productores
comunitarios que cooperaron plenamente con la investi-
gacion. Una de estas empresas era el denunciante. La
otra empresa apoy? el procedimiento.

2. Definicién de la industria de la Comunidad

Los productores comunitarios que cooperaron repre-
sentan el 100 % de la produccién comunitaria total del
producto afectado durante el perfodo de investigacion.
Por lo tanto, las dos empresas que cooperaron consti-
tuyen la industria de la Comunidad a efectos del apar-
tado 1 del articulo 9 del Reglamento de base. En lo suce-
sivo, se les denominard a industria de la Comunidad».
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E. PERJUICIO
1. Observaciones preliminares

(112) Se observa que el mercado de las DRAMs se caracteriza por un elevado grado de innovacién tecno-
légica que ha llevado a considerables progresos en la densidad y la configuracién de las DRAMs
durante los tltimos afios. La densidad de las DRAMs se expresa en Mbit, que es el pardmetro estadis-
tico utilizado comdnmente en la industria de las memorias DRAM para medir flujos comerciales.
Por lo tanto, la evaluacion de los efectos de volumen no se basa en el nimero de unidades sino en
el nimero de Mbit. Una evaluacién basada en el nimero de unidades serfa menos exacta, pues la
industria considera una sola unidad tanto los componentes de las memorias DRAM como los
moédulos de DRAMs, que contienen varios componentes.

(113) En la evaluacion del volumen y la evolucion de los precios no se utilizaron los datos de Eurostat,
que en esos dos puntos no se consideran fiables a efectos del establecimiento de las tendencias
exactas en la industria de DRAMs. Los datos de Eurostat en cuanto al volumen se expresan en kilo-
gramos, mientras que los datos estadisticos utilizados y presentados por la industria de las memorias
DRAM se expresan en Mbit. Las caracteristicas esenciales del producto afectado se basan en carac-
teristicas técnicas tales como densidad, memoria y velocidad. DRAMs con caracteristicas y arquitec-
tura completamente distintas pueden tener el mismo peso. Por lo tanto, el producto en cuestién no
se puede comparar razonablemente basindose en el peso. Ademds, las cifras de Eurostat pueden
registrar el origen del producto afectado sobre la base del pais en el que fue montado y no sobre la
del pais real de origen (es decir, el pais en donde se produce el disco). Por lo tanto, la informacién
derivada de Eurostat no se puede utilizar razonablemente para la investigacion.

(114) A la hora de considerar la situacién de la industria de la Comunidad hay que observar que Micron
Technology solamente empez6 a producir en la Comunidad a partir de octubre de 1998, después de
la adquisicién de la planta de produccién de Texas Instruments en Italia. Por lo tanto, en 1998 los
datos sobre la producciéon comunitaria, la capacidad, el volumen de ventas, la cuota de mercado, la
rentabilidad, el empleo y la productividad reflejan esta situacién de inicio de actividad. También se
observa que Infineon, una antigua division de la Siemens, se convirtié en empresa independiente en
1999.

(115) En caso necesario, por razones de confidencialidad, se utilizan indices para mostrar la evolucién de
tendencias. Dado que para un productor exportador (Samsung) la subvencion establecida provisio-
nalmente es de minimis, se han analizado ciertos indicadores de perjuicio solamente en relacién con
el otro productor exportador (Hynix). En cuanto a las importaciones procedentes de Corea, el
andlisis del perjuicio y el nexo causal se centrd en las de Hynix, ya que hay solamente dos exporta-
dores coreanos, Hynix y Samsung, con cuotas de exportacion mds o menos similares y que sola-
mente las exportaciones de Hynix recibian fuertes subvenciones.

2. Consumo comunitario

(116) El consumo aparente del producto afectado en la Comunidad se establecié basindose en fuentes
exteriores accesibles al pablico. La cifra total para el consumo comunitario del producto afectado se
calcul6 sobre la base de las importaciones totales mds la totalidad de las ventas en la Comunidad del
producto fabricado por la industria de la misma.

(117) Tal y como se muestra en el siguiente cuadro, el consumo comunitario del producto afectado
aument6 un 416 % durante el periodo considerado. Segin se muestra, el volumen de consumo de
memorias DRAMs ha aumentado cada afio a consecuencia de la creciente demanda de productos
que los utilizan y a causa de un aumento en Mbit por producto. Sin embargo, la tasa de crecimiento
se redujo durante el periodo, desde el 70 % inicial al 50 % aproximadamente durante el periodo de

investigacion.
Consumo 2001
(en 1 000 Mbit) 1998 1999 2000 )
DRAMSs 16 593 400 28 961 100 45873 600 68 967 600

Indice 100 175 276 416
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a) Volumen de importaciones procedentes de Corea

3. Importaciones del producto afectado en la Comunidad

(118) El volumen de importaciones procedentes de Corea aument6 un 431 % durante el periodo conside-
rado. Las importaciones de Hynix aumentaron un poco mds rdpidamente, es decir, un 461 %,

durante el periodo.

Importaciones 1998 1999 2000 28)(1))1
Indice Corea 100 141 251 431
Indice Hynix 100 194 372 461

b) Precios de las importaciones de Corea y Hynix

(119) El precio medio a la importacién del producto afectado de Corea permanecié estable desde 1998
hasta 2000. Cay6 radicalmente un 76 % durante el periodo de investigacion. Durante el periodo de
investigacion los precios estaban a un nivel que suponfa pérdidas sustanciales para los exportadores
coreanos. El descenso de los precios de Hynix fue ligeramente superior, pero esto se debib probable-
mente al hecho de que vendia mds DRAMs de menor densidad, 64 Mbit, en la gama baja del
mercado, y mds sujetas, por lo tanto, a la presion de precios.

Precio medio de las importaciones 1998 1999 2000 2((]),(1))1
Indice Corea 100 105 99 23
Indice Hynix 100 91 77 20

(120) Para determinar la presion a la baja sobre los precios, la Comisién analizé la informacién de precios
correspondiente al PI. Los precios de venta pertinentes de la industria comunitaria son precios al
primer cliente independiente, una vez deducidos descuentos y rebajas, es decir, precios netos.
Durante el periodo de investigacion, todas las ventas de importaciones coreanas se hicieron a través
de las empresas vinculadas. Por lo tanto, los precios de venta pertinentes comparados son precios
netos de reventa al primer cliente independiente en la Comunidad una vez deducidos descuentos y

rebajas.

(121) A efectos de comparacion pudieron definirse diversas familias del producto afectado, sobre la base
de los siguientes criterios: tipo de producto (es decir, pastillas, componentes, médulos), densidad,
calidad, tipo de DRAMs, rendimiento (velocidad) y presentacion.

(122) Los precios de venta de la industria comunitaria y los precios de reventa de las importaciones
coreanas del producto similar se compararon en la misma fase comercial, a saber, la de los usuarios
independientes en el mercado comunitario, y para el mismo periodo, sobre la base de la media
ponderada de los precios por familia de producto. Sobre esta base se constaté que no habfa habido
subcotizacion sobre una base global de media ponderada. Sin embargo, se constaté que habia
habido presion a la baja sobre los precios en una proporcién sustancial de las transacciones, a saber
el 41 % de las transacciones, cifra que representaba el 32 % del valor de las ventas de Hynix. Esta
subcotizacion, expresada en porcentaje de los precios de la industria de la Comunidad, representaba

una media

de 16,2 %.

(123) También se constaté en el caso de Hynix que esta presion a la baja tuvo lugar sobre todo en la venta
de DRAMs de elevada densidad (128 Mbit y 256 Mbit). Estas son las DRAMs tecnoldgicamente mds
avanzadas; el producto de las ventas de estas DRAMs, comparativamente mds elevado, es el que se
invierte para financiar los productos de la préxima generacion.
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(124)

(125)

(126)

¢) Cuota de mercado de las importaciones

Corea aumenté su cuota de mercado durante el periodo considerado. Entre 1998 y 1999 hubo un
descenso significativo de la cuota de mercado coreana, pero al final del periodo de investigacion la
cuota se habfa recuperado con creces: en ese momento la cuota de mercado de Corea era casi un
7 % mds elevada que en 1998. La cuota de mercado de Hynix aumenté mds rdpidamente, un 20 %,
durante el periodo. Es razonable también asumir que la cuota de mercado de Hynix, en términos de
Mbit, fue un tanto impuesta por su relativo retraso en pasar de la producciéon de DRAMs de 64 Mbit

a DRAMs de 128 Mbit.

Cuotas de mercado 1998 1999 2000 28)(1))1
Indice Corea 100 80 91 107
Indice Hynix 100 111 136 120
4. Situacion de la industria de la Comunidad
a) Produccidn, capacidad y utilizacion de la capacidad
2001
1998 1999 2000 )
Capacidad (Mbit)
, 100 179 631 1213
Indice
Produccion (Mbit)
, 100 175 446 891
Indice
Utilizacion de la capacidad
, 100 97 70 73
Indice

La capacidad de produccién de la industria de la Comunidad se multiplicé por 12 en el periodo
considerado, debido a inversiones importantes en los edificios, la maquinaria y el equipo, realizadas
sobre todo en 2000 y 2001, y motivadas en gran parte por la necesidad de invertir en las nuevas
DRAMs de mayor densidad. Estas DRAMs de mayor densidad inevitablemente tenfan una capacidad
mucho mayor en términos de Mbit, sobre todo hacia el final del periodo considerado, cuando la
capacidad de 64 Mbit se habia sustituido en gran parte por una capacidad de 128 Mbit.

A consecuencia de la espectacular expansion del consumo en la Comunidad durante el periodo
considerado, la produccién comunitaria del producto afectado aumenté de manera continuada
durante ese mismo periodo. La utilizacién de la capacidad siguié a una tendencia a la baja hasta
2000 y aument? ligeramente durante el periodo de investigacion.

b) Volumen de ventas, precio de venta, cuota de mercado y crecimiento

Ventas en la Comunidad 2001
(Mbit) 1998 1999 2000 1)

Indice 100 451 1384 2491
Volumen
Indice 100 98 93 21
Precio medio de venta
Indice 100 134 166 193
Cuota de mercado
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127)

(128)

(129)

(130)

(131)

Sobre la base de la favorable evolucién del consumo comunitario, el volumen de ventas de la indus-
tria comunitaria en la Comunidad, en términos de Mbit, aumenté significativamente durante el
periodo considerado. El volumen de ventas de la industria comunitaria mostré un crecimiento
mayor que el del consumo comunitario. Este crecimiento mayor se puede explicar en razén de que
la produccién comunitaria de DRAMs de mayor densidad, 128 Mbit, progresé algo mds rapidamente
que el consumo, mostrando asi una mayor cuota de mercado.

Si bien los precios medios de venta de la industria de la Comunidad mostraron descensos relativa-
mente pequetios de 1998 a 2000, durante el periodo de investigacion cayeron radicalmente: un
77 %.

La industria de la Comunidad casi duplicé su cuota de mercado durante el periodo considerado. A
este respecto, deberia considerarse que la mitad de este aumento puede justificarse por el hecho de
que Micron Technology, después de adquirir la planta de producciéon de Texas Instruments en Italia
en octubre de 1998, reemplazé sus importaciones anteriores en la Comunidad por la produccién
comunitaria. Ademds, parte del aumento restante resulta del hecho de que la industria comunitaria
pasé a fabricar DRAMs de densidad elevada més rdpidamente que los exportadores coreanos concer-
nidos. Este paso lleva consigo necesariamente un considerable aumento de la capacidad y de las
ventas, dado que cada unidad producida y vendida es de un tamafio dos veces mayor que el anterior,
en términos de Mbit.

c) Existencias

Los niveles de existencias de la industria comunitaria al cierre del ejercicio en porcentaje de la
produccion en Mbit variaron durante el periodo considerado, si bien descendieron en la dltima parte
del periodo. Los niveles mds elevados de la primera parte del periodo examinado se debieron a
circunstancias excepcionales, por ejemplo, la fase de puesta en marcha de un productor comuni-
tario.

Existencias 1998 1999 2000 28)(1’)1
Indice 100 156 75 56

d) Rentabilidad

La rentabilidad de la industria de la Comunidad expresada en términos de rendimiento de las ventas
netas mejord perceptiblemente de 1998 a 2000. Sin embargo, tras haber alcanzado niveles de renta-
bilidad en 2000, la industria de la Comunidad experimenté graves pérdidas durante el periodo de
investigacion.

Rentabilidad 1998 1999 2000 28,%1
Indice - 100 -3 29 -79
e) Inversiones, rendimiento de las inversiones, flujo de caja y capacidad de movilizar capital
Inversiones 1998 1999 2000 2((1),(1))1
Indice 100 100 157 193
Rentabilidad de la inversion
Indice -100 -11 93 -85
Flujo de caja
Indice No disponible No disponible 100 -27
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(132)

(133)

(134)

(135)

(136)

137)

(138)

Las inversiones de la industria comunitaria casi se duplicaron durante el periodo considerado, debido
a las particularidades del sector de las DRAMs, en el que las plantas de produccién deben ser conti-
nuamente modernizadas para reducir los costes de produccion. Para que la industria de la Comu-
nidad pueda mantener las instalaciones al maximo nivel de modernizacién y seguir siendo competi-
tiva es crucial el mantenimiento de niveles razonables de inversién. Sin embargo, la tasa de creci-
miento de las inversiones disminuy6 durante el periodo de investigacion a medida que la disminu-
cién dréstica de los precios de venta afectaba a los niveles de flujo de tesoreria, de los cuales depende
la industria comunitaria para sostener sus niveles de inversion.

La evolucion de la rentabilidad de la inversion de la industria comunitaria mostr6 un claro deterioro
de la situacion financiera de dicha industria.

No pudieron obtenerse datos exactos sobre el movimiento de tesorerfa de la industria de la Comu-
nidad para 1998 y 1999, pues no habia datos comparables durante esos afios. Las cifras de tesorerfa
obtenidas para 2000 y el periodo de investigacion reflejan célculos internos para el grupo empresa-
rial en la industria de la Comunidad a la que pertenece el producto en cuestion. La evolucién del
flujo de tesorerfa de la industria de la Comunidad presentada en el cuadro anterior confirma clara-
mente el deterioro de la situacion financiera de dicha industria durante el periodo de investigacion,
pues ya no podia soportar costes como la depreciacién, los ajustes de valor y otras reservas. En
consecuencia, no podia sostenerse al nivel adecuado la continuacion de las importantisimas inver-
siones que resultan imprescindibles para que la industria de la Comunidad siga siendo competitiva y
viable.

La tesorerfa negativa y las sombrias perspectivas de la evolucion del precio de mercado del producto
afectado frenaron la capacidad de la industria comunitaria para conseguir capital. Ademads, s6lo
podian obtenerse fondos de los mercados de capital a un coste elevado, pues se sabia que el rendi-
miento futuro de los capitales invertidos seguirfa siendo escaso.

f) Empleo y productividad

Empleo 1998 1999 2000 28,%1

Indice 100 121 146 176
Productividad

Indice 100 144 307 507

El empleo en relacién con el producto afectado y la productividad por empleado aumentaron consi-
derablemente durante el periodo considerado.

g) Cdlculo del importe de la subvencion

Dado el volumen y el precio de las importaciones objeto de subvenciones, hay que considerar que
las repercusiones de las subvenciones en la industria de la Comunidad fueron importantes. El
volumen de las importaciones objeto de subvenciones representaba casi el 50 % del volumen de
ventas de la industria de la Comunidad. La magnitud de la subvencién tuvo, seguramente, un efecto
negativo en los precios, que descendieron radicalmente: un 77 % entre 2000 y el periodo de investi-
gacion.

h) Efectos de la subvencion o del dumping en el pasado

Se examind la cuestion de si la industria de la Comunidad se estaba recuperando de la subvencién o
del dumping, pero se constaté que no era pertinente en este caso, pues no habfa pruebas que indi-
caran subvenciones o dumping en el pasado.
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(139)

(140)

(141)

(142)

5. Conclusiones sobre el perjuicio

Debido al progreso tecnoldgico en la industria de las
DRAMs, la demanda en términos de Mbit ha ido aumen-
tado cada afio, a medida que la industria usuaria iba
cambiando hacia DRAMs de densidad més elevada para
aumentar el rendimiento del sistema. Este crecimiento de
la demanda en términos de Mbit explica por qué,
durante el periodo considerado, la industria de la Comu-
nidad se beneficié de la evolucién favorable del consumo
comunitario del producto afectado en términos de
volumen de ventas y cuota de mercado. Ademds,
aumenté su cuota de mercado. Pero casi la mitad del
aumento fue el resultado de la sustitucién por parte de
un productor comunitario, a partir de 1998, de sus
importaciones procedentes de los Estados Unidos por
produccién realmente comunitaria.

Ademds, el aumento aparentemente mds acusado de la
cuota de mercado de la industria comunitaria se puede
explicar hasta cierto punto por el hecho de que el
volumen de ventas medido en Mbit refleja la situacién
general de mayor desarrollo tecnolédgico de la industria
de la Comunidad con respecto a la de los exportadores
coreanos. Es decir, la industria comunitaria pasé6 mds
rdpidamente de la produccién de DRAMs de 64 Mbit a
la de DRAMs de 128 Mbit que al menos uno de sus
competidores coreanos. El resultado de ello fue un consi-
derable aumento de la capacidad, y subsiguientemente
de las ventas (que se miden en Mbit), puesto que cada
unidad producida y vendida es de un tamafio dos veces
mayor que las de la etapa anterior, en términos de Mbit.

Sin embargo, los precios de venta de la industria comu-
nitaria bajaron radicalmente, a saber, un 77 %, entre el
aflo 2000 y el periodo de investigacién y esta caida tuvo
consecuencias inmediatas y muy graves para la industria
de la Comunidad. La caida masiva de los precios durante
el periodo de investigacion se reflejé rdpidamente en
efectos negativos en la tesorerfa, la rentabilidad y el
rendimiento del capital invertido de la industria comuni-
taria, y por lo tanto, en la capacidad de conseguir capital.
El efecto en la rentabilidad fue enorme, puesto que
durante el periodo de investigacion cada unidad se
vendié con graves pérdidas, que ascendieron al 96 % por
término medio. Aunque las inversiones de la industria de
la Comunidad, asi como la productividad y el empleo,
crecieron en términos absolutos durante el periodo
considerado, los niveles descendieron mucho mds de lo
normal para que esta industria siga siendo competitiva,
mantenga instalaciones modernas, contintie con un alto
nivel de inversiones en investigaciéon y desarrollo y se
mantenga al dia en tecnologia punta.

Teniendo en cuenta todo lo anterior, nuestra conclusién
provisional es que la industria de la Comunidad ha
sufrido un perjuicio importante en el sentido del articulo
8 del Reglamento de base. Aunque la posicion de la
industria comunitaria mejoré en ciertos aspectos durante
el periodo a causa del auge del mercado de memorias
DRAM, esto se compensé sobradamente por el impor-
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tantisimo perjuicio causado por el descenso dréstico de
los precios de venta y por las graves pérdidas consi-
guientes sufridas por los productores.

F. CAUSALIDAD DEL PERJUICIO
1. Introduccién

De conformidad con las disposiciones de los apartados 6
y 7 del articulo 8 del Reglamento de base, la Comision
analizé6 si las importaciones de DRAMs objeto de
subvenciones originarias de Corea habian causado a la
industria de la Comunidad un perjuicio que pudiera cali-
ficarse de importante. Se examinaron también otros
factores conocidos, distintos de las importaciones objeto
de subvenciones, que pudieran haber perjudicado
asimismo a la industria comunitaria, a fin de asegurarse
de que el perjuicio causado por esos otros factores no se
atribufa a dichas importaciones.

2. Efecto de las importaciones objeto de subven-
ciones

El consumo comunitario del producto en cuestién se
cuadruplicé durante el periodo considerado. La produc-
cién comunitaria se multiplicé por nueve durante el
mismo periodo mientras que las importaciones objeto de
subvenciones originarias de Corea s6lo aumentaron a un
ritmo ligeramente mds alto que el consumo comunitario.
Durante el mismo perfodo, la evolucién de las cuotas de
mercado siguié la misma tendencia. La evolucién de la
cuota de mercado y la de la produccién de la industria
de la Comunidad durante el periodo considerado se
vieron influenciadas por el hecho de que la industria
comunitaria sustituyd, a partir de 1998, su cuota de
importaciones procedentes de los Estados Unidos por
produccién realmente comunitaria. Ademds, la industria
de la Comunidad aument6 también su cuota de mercado
absorbiendo cuotas de mercado de productores japo-
neses. Por otra parte, la mayor rapidez de las inversiones
realizadas por la industria de la Comunidad (de DRAMs
de 64 Mbit a DRAMs de 128 y 256 Mbit) con respecto
a las de sus competidores coreanos, implicé inevitable-
mente un aumento de la produccién y de las cuotas de
mercado de aquélla, en términos de Mbit.

La investigacién constatd que los precios de importacién
medios de Hynix durante el periodo considerado experi-
mentaron un descenso considerable, a saber, del 80 % y
que los precios de la industria de la Comunidad cayeron
en grado similar. De hecho, se constaté que durante el
periodo de investigacion los precios de importacion
coreanos y los de la industria comunitaria estaban, por
término medio, en gran parte al mismo nivel. Esto se
puede explicar por el hecho de que el mercado de las
DRAMs es completamente transparente en cuanto a los
precios, y los movimientos de precios de un productor
son seguidos casi inmediatamente por otros productores,
de modo que resulta dificil identificar una empresa lider
en materia de precios.
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Esta caida de precios se puede explicar, en cierto modo,
por la ralentizacién del crecimiento del mercado pero es
razonable asumir que puede haber habido otras causas
responsables de la magnitud y del cardcter repentino de
este descenso. Durante el periodo de investigacion, los
precios comunitarios bajaron stbitamente un 77 %,
hasta niveles en los que la industria de la Comunidad
experiment6 pérdidas masivas de 96 %.

A mediados de 2001 estaba cada vez mds claro que la
primera ayuda prestada a Hynix no era suficiente para
que la empresa sobreviviera. Esta opinién confirmé los
temores del mercado de que la excesiva capacidad
mundial de ese momento (aproximadamente el 20 %)
continuarfa en el futuro préximo (‘). También se puso de
manifiesto que la intervencion estatal era una posibilidad
evidente; estos acontecimientos coincidieron con una
caida de precios muy aguda y stibita, tanto en la Comu-
nidad como en todo el mundo.

Por otra parte, un examen mads detenido de los precios
mostr6 que los precios de Hynix a la importacion
estaban presionando a la baja los precios de la industria
de la Comunidad en una proporcién sustancial de sus
transacciones (es decir, un 41 % por el niimero de tran-
sacciones y un 32 % en valor), de tal modo que puede
decirse que contribuyeron de manera significativa a la
caida de precios de los productores comunitarios durante
el periodo de investigacion. El aspecto mas nocivo de
esta subcotizacion fue que se centrd principalmente en
las DRAMs de alta densidad, con cuyos rendimientos
mds elevados habria financiado la industria comunitaria
en circunstancias normales la préxima generacién de
memorias DRAM. Esta industria sélo puede seguir
siendo competitiva si invierte suficientemente en el desa-
rrollo de la tecnologia de la memoria DRAM. Es
probable que sin las subvenciones recibidas Hynix no
hubiera podido sobrevivir en el mercado ni vender a
precios tan agresivamente inferiores a los costes de
produccién. Por otra parte, diversos analistas de mercado
han reconocido que la precaria situacién financiera de
Hynix significaba que era absolutamente esencial vender,
y vender a cualquier precio. Se trataba de generar flujo
de caja para pagar sus considerables deudas y para poder
mantener el elevado nivel de utilizacién de la capacidad
con objeto de mantener bajos sus costes unitarios (?). Por
consiguiente, durante el perfodo de investigaciéon Hynix
tenfa todos los incentivos para vender en la Comunidad
a cualquier precio, contribuyendo con ello al perjuicio.

Se concluye, en consecuencia, que la subvencién
condujo de manera muy sustancial a los bajisimos
niveles de precios en el mercado comunitario. Sin las
subvenciones en cuestién, es razonable asumir que los
precios habrfan sido mds altos y que Hynix no habria
podido aplicar los bajisimos precios que aplicé durante

(") Durante el periodo de investigacién Hynix tenia el 17 % de la
producciéon mundial.

(3 Los analistas internacionales comparten esta opinién. Véase J.P.
Morgan, septiembre de 2002, Morgan Stanley, septiembre de 2002.
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el periodo de investigacion y que forzaron a la industria
comunitaria a adaptar continuamente los suyos a la baja.
Ademds, estas importaciones a bajo precio y subvencio-
nadas tuvieron importantes efectos negativos en la situa-
cién de la industria de la Comunidad.

3. Incidencia de otros factores

a) Recesidn econdmica general durante el periodo de investiga-
cién

A pesar de la recesién econdémica general de los
mercados de PC y telecomunicacion en 2001, el
consumo del producto afectado continué su tendencia al
alza, si bien a niveles inferiores a los anteriores a la rece-
sién. El consumo cada vez mayor en términos de Mbit
tuvo en gran medida su origen en la introduccién de
Microsoft XP, que requiere muchos mds Mbit que los
sistemas anteriores y aumentd las ventas del producto
actualizado aprovechando los precios bajos. Si bien es
cierto que la recesion econémica pudo influir en la
bajada de los precios, es legitimo asumir que, teniendo
en cuenta que el consumo aumentd, este efecto no fue
importante.

b) Importaciones del producto afectado de otros paises
distintos de Corea

Durante el periodo considerado, las importaciones del
producto afectado procedentes de otros paises (por
ejemplo, Estados Unidos, Jap6n, Taiwdn) bajaron del
41 % al 20 % en términos de cuota de mercado. Este
descenso de la cuota de mercado refleja el hecho de que
algunos productores suspendieron sus operaciones. La
cuota de mercado de terceros paises perdida fue asumida
en gran parte por la industria de la Comunidad, aunque,
segun lo indicado anteriormente, el cambio en la cuota
de mercado resulta algo exagerado, tanto por la medida
Mbit como por el paso mds rdpido a una tecnologia mds
sofisticada por parte de la industria comunitaria. No hay
pruebas de que las importaciones procedentes de paises
distintos de Corea contribuyeran de manera significativa
al perjuicio sufrido por la industria de la Comunidad.

¢) Actividad de exportacion de la industria de la Comunidad

La evolucién del volumen de exportaciéon y de los
precios de la industria comunitaria durante el periodo
considerado coincide con la evolucién de sus ventas en
la Comunidad durante el mismo perfodo. Sin embargo,
dado que el volumen de exportaciones fue inferior al
volumen de ventas en la Comunidad durante el periodo
de investigacion, el perjuicio sufrido por la industria
comunitaria no puede atribuirse a sus exportaciones.
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d) Capacidad excesiva

El mercado mundial de las memorias DRAM atin sufre
de un exceso estructural de capacidad, resultado de las
expectativas de continuacion del crecimiento rdpido del
mercado generadas al final de la década de 1990. Puede
decirse que ese exceso de capacidad contribuye a la
gravedad de la recesion por la que atraviesa actualmente
esta industria. Como en todas las recesiones, es razo-
nable asumir que ésta tuvo un efecto a la baja sobre los
precios. Sin embargo, también es razonable asumir que
si el Gobierno coreano no hubiera intervenido con las
subvenciones, la situacién de exceso de capacidad, tanto
a nivel comunitario como mundial, no habria sido tan
grave. Hay que observar que, durante el periodo de
investigacion, Hynix era el tercer productor mundial de
memorias DRAM, con el 17 % de la produccién mundial
aproximadamente, después de Samsung y Micron.
Ademis, el exceso de capacidad existid, si bien en grados
diferentes, durante todo el periodo considerado, pero los
precios bajaron abruptamente solamente durante el
periodo de investigacion. Por lo tanto, se considera que
el exceso de capacidad en cuanto tal no contribuyé de
modo significativo al perjuicio.

4. Conclusiones respecto a la causalidad

Otros factores distintos de las importaciones objeto de
subvenciones originarias de Corea, tal como la recesion
econoémica general, la actividad de exportacién de la
industria de la Comunidad y la capacidad excesiva en el
mercado, bien pueden haber contribuido al perjuicio que
segin se constaté sufri6 la industria de la Comunidad
durante el periodo de investigacion. Sin embargo, la
recesion econdmica general no pudo tener un efecto
significativo en la situaciéon de la industria de la Comu-
nidad puesto que el consumo comunitario continud
aumentando.

Los precios reducidos de las ventas de exportacién de la
industria comunitaria acaso contribuyeran también al
perjuicio. Sin embargo, dado que el volumen de expor-
taciones fue inferior al volumen de ventas en la Comu-
nidad durante el periodo de investigacion, el perjuicio
sufrido por la industria comunitaria no puede atribuirse
a sus exportaciones.

En cuanto a la capacidad excesiva, esta situacion mundial
existi6 durante varios afios, incluido el periodo conside-
rado. Por lo tanto, esta capacidad excesiva no se puede
considerar la principal causa del descenso stbito e
importante de los precios que condujo al perjuicio
sufrido por la industria de la Comunidad.

Sin embargo, la investigacion ha mostrado que durante
el periodo considerado las importaciones objeto de
subvenciones originarias de Corea se vendieron en el
mercado comunitario a precios que causaron un
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perjuicio muy considerable a la industria comunitaria. Se
constaté que estas importaciones habian sido una causa
importante de la bajada drdstica de los precios en la
Comunidad a niveles que generaron pérdidas enormes.
Esta situacién tuvo consecuencias graves en la rentabi-
lidad de la industria de la Comunidad y en su capacidad
de mantener los niveles de inversién necesarios. A la
vista de este andlisis, que ha distinguido y separado debi-
damente los efectos de todos los factores conocidos en la
situacion de la industria de la Comunidad de los efectos
perjudiciales de las importaciones subvencionadas, se
concluye provisionalmente que esos otros factores no
son de naturaleza tal que rompan el vinculo de causa-
lidad entre las subvenciones y el perjuicio. Por consi-
guiente, se concluye provisionalmente que estas impor-
taciones han causado un perjuicio importante a la indus-
tria de la Comunidad en el sentido del apartado 6 del
articulo 8 del Reglamento de base.

G. INTERES COMUNITARIO

1. Introduccién

La Comisién examind si, a pesar de la conclusion sobre
las subvenciones perjudiciales, existian razones de peso
que llevaran a concluir que a la Comunidad no le intere-
saba imponer medidas en este caso concreto. Con este
fin, y de conformidad con lo dispuesto en el apartado 1
del articulo 31 del Reglamento de base, teniendo en
cuenta todas las pruebas presentadas, se consideraron los
efectos que las posibles medidas pudieran tener para
todas las partes implicadas en el presente procedimiento,
y también las consecuencias de la no adopcién de
medidas.

Para evaluar el efecto probable de la imposicién de
medidas, la Comisién pidié informacién a todas las
partes interesadas. La Comision envid cuestionarios a los
importadores y usuarios independientes del producto
afectado. En total, se enviaron 8 cuestionarios a importa-
dores independientes y 37 a usuarios.

Se recibieron respuestas al cuestionario, dentro de los
plazos fijados, de siete usuarios del producto afectado:
Dane-Elec Memory, Francia; Dataram Internacional ApS,
Dinamarca; MMT Ltd, Reino Unido; Olidata SpA, Italia,
y Time Group, Reino Unido y dos distribuidores/impor-
tadores independientes (Avnet BV, Paises Bajos, y CHI,
Austria).

Dos usuarios que cooperaron (Dane-Elec Memory y
MMT Ltd) no pudieron proporcionar una version no
confidencial de su respuesta al cuestionario y un impor-
tador independiente que cooperd (Avnet BV) no habia
importado el producto afectado durante el periodo de
investigacion. Por lo tanto, no se tuvieron en cuenta sus
respuestas al cuestionario en la continuacion de la inves-
tigacion.
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2. Interés de la industria de la Comunidad

La situacion de la industria de la Comunidad se ha dete-
riorado considerablemente debido a las importaciones
objeto de subvenciones a bajo precio del producto afec-
tado procedentes de Corea, que han provocado una
drastica caida de los precios y pérdidas enormes, que a
su vez estan afectando negativamente a la capacidad de
la industria comunitaria para seguir siendo rentable y
para invertir con objeto de ser competitiva.

La industria de la Comunidad es viable en condiciones
de mercado normales tras la racionalizacion sustancial
que tuvo lugar en la pasada década. El nimero de
productores se redujo de siete a dos en ese periodo. Los
productores comunitarios existentes han hecho grandes
esfuerzos para mantenerse en cabeza del progreso tecno-
logico en relacién con este producto, y se considera que
ahora son muy competitivos a nivel mundial.

Se considera que la industria de la memoria DRAM es
una importante industria de alta tecnologia. A menos
que se impongan medidas compensatorias, la precaria
situacién financiera de la industria comunitaria se dete-
riorard hasta un punto en el que su existencia misma
podria correr peligro. En condiciones econdémicas
normales, los productores no pueden soportar por
mucho tiempo las gravisimas pérdidas que estdn
sufriendo actualmente. La desaparicion de los dos
productores comunitarios que atn subsisten afectarfa
negativamente el nivel de competencia, porque el sumi-
nistro comunitario del producto afectado llegaria a
depender de las importaciones realizadas por los pocos
productores que operan fuera de la Comunidad. Ademds,
las repercusiones negativas en el empleo serdn significa-
tivas si desapareciera esta industria tecnologicamente
avanzada, que tiene mds de 10 000 empleados en este
momento. Se observa que los costes de entrada en el
mercado son altos y el reingreso de los productores exis-
tentes, e incluso de nuevos, serfa muy poco probable.

Hay que hacer notar que los Estados Unidos han
impuesto recientemente medidas compensatorias provi-
sionales a las DRAMs originarias de Corea. En la situa-
cién actual, si la Comunidad no hubiera impuesto
medidas, las adoptadas por Estados Unidos habrian
provocado un importante desvio del comercio del
mercado de Estados Unidos a la Comunidad.

La adopcién de medidas compensatorias restablecerfa la
competencia leal en el mercado de las DRAMs en la
Comunidad, evitando una nueva bajada de los precios
causada por las importaciones coreanas objeto de
subvenciones injustas. La industria de la Comunidad
podria entonces renovar e incluso aumentar sus niveles
previos de inversion y mantener su competitividad.

3. Intereses de los usuarios y de los importadores

Por lo que se refiere a los usuarios, solamente tres de los
37 usuarios cooperaron con la investigacién. Segin la
informaciéon proporcionada, estos usuarios que coope-
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raron representan alrededor del 1 % del consumo comu-
nitario. La ausencia de cooperacion por la gran mayorfa
de usuarios en este caso lleva a la conclusion de que en
caso de que se impongan medidas, éstas no tendrdn
ninguna repercusion significativa en su situacion.

La informacién disponible indica que, aunque los precios
de las DRAMs en la Comunidad aumentaran en el valor
total del tipo del derecho compensatorio, la repercusién
en los precios de los PC se limitarfa al 1 % aproximada-
mente. Sin embargo, todas las partes que cooperaron
reconocieron que la imposicion de medidas tendrd un
impacto limitado en los precios de las DRAMs, por lo
menos a corto plazo, principalmente a causa del exceso
crénico de capacidad que existe en todo el mundo. Por
lo tanto, se espera que los usuarios y los consumidores
no se vean afectados perceptiblemente por la imposicién
de medidas compensatorias.

El {nico distribuidor que cooperé declaré que estd
contra la imposiciéon de medidas compensatorias, pues la
disponibilidad limitada de las DRAMs de la industria de
la Comunidad solo podria traer consigo un aumento de
la cuota de mercado de los productores de terceros
paises, en especial los taiwaneses.

El argumento presentado por el distribuidor que cooperd
no es convincente. De hecho, la industria de la Comu-
nidad atn tiene una importante capacidad disponible
que se puede utilizar si las condiciones de mercado
permiten la competencia leal.

La Comision observa también que no hay ninguna indi-
cacién de que el restablecimiento de condiciones de
mercado abiertas y justas vaya a impedir que los produc-
tores de terceros paises compitan en el mercado comuni-
tario. Las medidas compensatorias suprimirfan simple-
mente la distorsién de la competencia que resulta de las
subvenciones y permitirfan una recuperacion mds rapida
de las gravisimas pérdidas actuales. En un mercado
estable, un aumento de la productividad de los provee-
dores no subvencionados deberfa aumentar la produc-
cién de DRAMs tecnolbgicamente avanzadas a precios
muy competitivos. Efectivamente, en los casos en que el
nivel de las medidas compensatorias es igual al importe
de la subvencién, pero mds bajo que el importe reque-
rido para eliminar completamente el perjuicio, lo que se
elimina es solamente el elemento injusto del precio
ventajoso de los exportadores. En esa situacion, los
exportadores pueden competir sobre la tinica base de su
ventaja competitiva real.

Como ya se indicé anteriormente, la no imposicion de
medidas puede llevar a la desapariciéon de una industria
tecnoldgicamente avanzada altamente especializada, lo
cual a su vez reducirfa el nivel de competencia y aumen-
tarfa la dependencia de la industria electrénica y de las
telecomunicaciones en la Comunidad respecto del sumi-
nistro de terceros paises.



L 102/30

Diario Oficial de la Unién Europea

24.4.2003

(173)

(174)

(175)

176)

177)

(178)

(179)

Esto parece indicar que ni los usuarios ni los consumi-
dores se verian indebidamente afectados por la imposi-
cién de medidas.

4. Conclusion sobre el interés comunitario

Sobre la base de todo lo mencionado anteriormente, se
concluye que la imposicién de medidas compensatorias
provisionales no serfa contraria al interés comunitario.

H. MEDIDAS COMPENSATORIAS PROVISIONALES
1. Nivel de eliminacion del perjuicio

A la vista de las conclusiones sobre las subvenciones, el
perjuicio, la causalidad y el interés de la Comunidad,
deberdn adoptarse medidas provisionales para evitar que
las importaciones objeto de dumping sigan perjudicando
a la industria de la Comunidad.

Para establecer el nivel de las medidas provisionales, se
ha tenido en cuenta tanto la cuantia de las subvenciones
constatada como el importe del perjuicio soportado por
la industria de la Comunidad.

Las medidas provisionales deberdn imponerse a un nivel
suficiente para eliminar el perjuicio causado por esas
importaciones sin rebasar la cuantia de las subvenciones
constatada. Al calcular el importe del derecho necesario
para eliminar los efectos de las subvenciones causantes
del perjuicio, se consideré6 que las medidas deberfan
hacer posible que la industria de la Comunidad cubriera
sus costes y obtuviera en general un beneficio antes de
impuestos que pudiera conseguirse razonablemente en
condiciones normales de competencia, es decir, en
ausencia de importaciones objeto de subvencion, por las
ventas del producto similar en la Comunidad. El margen
de beneficio antes de impuestos utilizado para este
célculo era del 15 %, un margen necesario para que la
industria mantenga niveles razonables de inversion.

Se observa que la vida de los productos de memoria
DRAM es corta y que la industria necesita beneficios
sustanciales para financiar las inversiones anuales necesa-
rias (del orden de 1 000 millones de euros) simplemente
para seguir siendo competitiva. También se observa que
durante el dltimo periodo rentable la industria de la
Comunidad consigui6 beneficios muy superiores al 15 %
en el volumen de negocios neto. Por lo tanto, un 15 %
se considera un margen de beneficio razonable en este
contexto. Podria incluso afirmarse que un nivel de bene-
ficio mds elevado habria sido mds apropiado. Sin
embargo, no fue necesario abordar este problema
teniendo en cuenta las conclusiones establecidas en los
proximos considerandos.

El aumento de precios necesario se determind entonces
sobre la base de una comparaciéon de la media ponde-
rada de los precios de importacién, como se habfan esta-
blecido para el célculo de la subcotizacién, con el precio
no perjudicial de los diferentes modelos vendidos por la

industria de la Comunidad en el mercado comunitario.
El precio no perjudicial por modelo se obtuvo afiadiendo
el margen de rentabilidad del 15 % antes citado al coste
de produccién por modelo. Cualquier diferencia derivada
de esta comparacion se expresé en porcentaje del valor
total cif de importacién. En todos los casos estas diferen-
cias fueron superiores a la cuantia de las subvenciones
constatada.

2. Medidas provisionales

(180) Puesto que el nivel de eliminacion del perjuicio es supe-
rior a la cuantia de la subvencién establecida, las
medidas provisionales deberdn basarse en ésta dltima.
Deberd establecerse, por lo tanto, el tipo del derecho
compensatorio provisional en un 33 %. No se establecerd

ningtn derecho sobre Samsung Electronics Co., Ltd.

1. DISPOSICION FINAL

(181) En pro de una correcta administracion, se deberd esta-
blecer un periodo en el que las partes interesadas que se
han dado a conocer dentro del plazo limite especificado
en el anuncio de inicio del procedimiento puedan comu-
nicar por escrito sus observaciones y solicitar ser oidas.
Por otra parte, se deberd indicar que las conclusiones
relativas a la imposicion de derechos a efectos del
presente Reglamento son provisionales y podrian tener
que ser modificadas para el establecimiento del derecho
definitivo.

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

Articulo 1

1. Por el presente se establece un derecho compensatorio
provisional sobre las importaciones de determinados microcir-
cuitos electrénicos conocidos como DRAMs (Dynamic Random
Access Memories, memorias dindmicas de acceso aleatorio) de
todos los tipos, densidades y variedades, tanto en forma de
disco como de pastilla, fabricados utilizando variedades del
proceso tecnoldgico llamado semiconductores de dxido
metélico (Metal Oxide-Semiconductors, <MOS»), incluidos tipos de
MOS complementarios (CMOS), de todas las densidades
(incluidas densidades que todavia no existen) independiente-
mente de su velocidad de acceso, configuracion, embalaje o
soporte, etc. También incluye DRAMs presentadas en médulos
de memoria (no modificados) o tableros de memoria (no modi-
ficados), o en otras formas agregadas, a condicién de que su
principal propédsito sea proporcionar memoria, actualmente
clasificables en los codigos NC 854221 11, 85422113,

85422115, 85422117, ex 85422101 (cédigo TARIC
854221 01 10), ex 85422105 (codigo TARIC
854221 05 10), ex 8548 90 10 (codigo TARIC
8548 90 10 10), ex 84733010 (codigo TARIC
8473301010) 'y ex 84735010 (c6digo  TARIC
8473 50 10 10), originarios de la Reptblica de Corea.
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2. El tipo del derecho aplicable al precio neto franco fron-
tera de la Comunidad del producto afectado, no despachado de
aduana, serd el siguiente:

Tipo del Cédigo TARIC
Exportadores coreanos derecho (%) adicional
Samsung Electronics Co. Ltd 0% A437
24t Fl,, Samsung., Main Bldg.
250, 2-GA, Taepyeong-Ro
Jung-Gu, Setl
Todas las demds empresas 33% A999

3. A menos que se especifique lo contrario, serdn aplicables
las disposiciones vigentes en materia de derechos de aduana.

4. El despacho a libre prictica en la Comunidad del
producto al que se refiere el apartado 1 estard sujeto al depésito
de una garantia, equivalente al importe del derecho provisional.

Articulo 2

No obstante lo dispuesto en el articulo 30 del Reglamento (CE)
n° 2026/97, las partes interesadas podran solicitar la comunica-
cién de los principales hechos y consideraciones sobre cuya
base se adopté el presente Reglamento, presentar sus puntos de
vista por escrito y solicitar ser oidas por la Comisiéon en el
plazo de 20 dias a partir de la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento.

En virtud del apartado 4 del articulo 31 del Reglamento (CE) n°
2026/97, las partes interesadas podran exponer sus puntos de
vista sobre la aplicacion del presente Reglamento en el plazo de
un mes a partir de la fecha de la entrada en vigor del mismo.

Articulo 3

El presente Reglamento entrard en vigor el dia siguiente al de
su publicacién en el Diario Oficial de la Unién Europea.

El articulo 1 del presente Reglamento se aplicard durante un
periodo de cuatro meses.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en

cada Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el 23 de abril de 2003.

Por la Comision
Pascal LAMY

Miembro de la Comisidn




