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DECYZJE

DECYZJA KOMISJI

z dnia 8 marca 2011 r.

w sprawie Srodka C 18/10 (ex NN 20/10) wdrozonego przez Republike¢ Francuska na rzecz
producentéw oryginalnego sprze¢tu w branzy aeronautyki (gwarancja , Aero 2008”)

(notyfikowana jako dokument nr C(2011) 1378)

(Jedynie tekst w jezyku francuskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2011/393/UE)

KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
w szczegblnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,

uwzgledniajac porozumienie o Europejskim Obszarze Gospo-
darczym, w szczeg6lnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

po zaproszeniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag
zgodnie z wymienionymi artykutami ('),

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

I. PROCEDURA

W dniu 17 pazdziernika 2008 r. Komisja wszczela poste-
powanie z urzgdu w odniesieniu do gwarancji ubezpie-
czeniowej w zakresie ryzyka walutowego przyznanego
przez COFACE na rzecz producentéw oryginalnego
sprzetu w branzy aeronautyki (zwanej dalej Srodkiem
lub gwarancja ,Aero 2008”) (CP 294/08).

W dniu 4 listopada 2008 r, 15 maja 2009 r.
i 30 wrzeSnia 2009 r. zwrécono si¢ do Francji
o udzielenie informacji. Rzad francuski udzielit odpo-
wiedzi odpowiednio w dniu 8 grudnia 2008 r.,
18 czerwca 2009 r. i 30 pazdziernika 2009 r. Wszystkie
odpowiedzi rejestrowano z ta sama data.

W dniu 17 grudnia 2009 r. odbylo si¢ spotkanie przed-
stawicieli stuzb Komisji z przedstawicielami organéw
rzagdowych Republiki Francuskiej. W wyniku tego spot-
kania Republika Francuska udzielita w dniu 22 lutego
2010 r. dodatkowych informaciji.

Pismem z dnia 20 lipca 2010 r. Komisja poinformowala
Republike Francuska o swojej decyzji o wszczeciu poste-
powania przewidzianego w art. 108 ust. 2 TFUE
w odniesieniu do przedmiotowego $rodka.

() Dz.U. C 268 z 2.10.2010, s. 4.

()

(10)

Decyzja Komisji o wszczgciu postgpowania zostala opub-
likowana w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej (3).
Komisja wezwala zainteresowane strony do przedsta-
wienia uwag dotyczacych przedmiotowego Srodka.

Komisja nie otrzymala od zainteresowanych stron uwag
na ten temat.

Republika Francuska przekazala Komisji swoje uwagi
w dniu 20 wrze$nia 2010 r.

Pismem z dnia 15 listopada 2010 r. Komisja zwrécila si¢
do Republiki Francuskiej o przedstawienie dodatkowych
informacji. Republika Francuska odpowiedziala pismem
z dnia 15 grudnia 2010 r., zarejestrowanym przez stuzby
Komisji w tym samym dniu.

Republika Francuska przekazala dodatkowe informacji
pismem z dnia 31 stycznia 2011 r., zarejestrowanym
przez stuzby Komisji w tym samym dniu.

II. OPIS SRODKA
II.1. Podstawa prawna

Wedlug wladz Republiki Francuskiej podstawa prawng
srodka byly art. L 432-1, L 432-2, R 442-1 i R442-8-
4 kodeksu ubezpieczeti.

11.2. Beneficjenci

Potencjalnymi beneficjentami $rodka sa producenci orygi-
nalnego sprzg¢tu w branzy aeronautyki rangi 2 lub
nizszej ().

() Poréwnaj: przypis 1.

(}) Srodek ten nie dotyczy zatem dostawcéw Tier 1 i tzw. super Tier 1,
ktorzy sa partnerami, ktorzy dzielg ryzyko z konstruktorami samo-
lotéw.
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(12) Nie ma ograniczen, jesli chodzi o rozmiary beneficjenta. (20) Ogodlna kwota do sfinansowania jest ograniczona do
Nie dopuszcza si¢ producentéw oryginalnego sprzetu, ryzyka walutowego dotyczacego dostaw do wartosci

w ktdrych konstruktor samolotéw posiada udzialy prze- 500 mln EUR. Kwoty faktycznie ubezpieczone stanowig
kraczajace 25 %. dotychczas jedynie niewielkg cz¢$¢ (10 mln EUR) maksy-
malnej kwoty. Zainteresowane przedsigbiorstwa moga

(13)  Przedsigbiorstwa znajdujace si¢ w trudnej sytuacji nie zwroci¢ si¢ o objecie ich gwarancja do dnia 15 grudnia
maja dostepu do przedmiotowego $rodka. 2012 r.

(14)  Korzystac ze ds rodkad T“f%a ‘},)roducena noryglnalnegf) (21)  Kazdy producent sprzetu z branzy aeronautyki zaintere-
sprzetu prowadzacy dzialalno$¢ we Francji, w tym ci, sowany  Aeto 2008 musi zwrécié sie o obiecie
ktérzy we Francji posiadajg zaklad lub siedzibe i ktérzy Y ; . kresi ¢ K IJ?

: Isiebiorst Ktora aeronautvki spoza gwarancjg ubezpieczeniowg z zakresie ryzyka waluto-
zaopatrujy przedsieblorstwa sektora acronautyil Spo wego i wykazal, ze ubezpieczenie to dotyczy dostaw
Francj. Srgdek e dotyczy natomiast produceptov&{ fakturowanych w dolarach. Po zlozeniu wniosku
sprzetu nleposmda]:ggyc.h zakladu  we Franqll ! dostawca otrzyma ofert¢ od COFACE, zawierajaca
zacgpatljuje%cych prze ds1¢b19rstwa sektora aeronautyki w kwote obrotu w dolarach oraz ,,zabezp{eczony” kurs
panstwie innym niz Francja. wymiany w stosunku do dolara. Komisja decydujaca

. . . . . o udzieleniu gwarancji (Commission des garanties

(15) Zgodn}e z 1nf0@ac;am1 pr;ekazanyrm przez. Francie, okresla te dwa g})arametJW (biorqc pod uwage pgierwotn))/
przedsiebiorstwami bedacymi beneficjentami omawia- whiosek producenta soractt. Ubezieczone. kwotv oora-
nego $rodka sa na chwile obecng AD Industrie, Aero- OSeR b przetu. Lbezpleczone KWoty g7

. . . niczaja si¢ do bardzo niewielkiej czeSci ogblu umow
fonctions, Axon Cable i Exameca. Sg to producenci :
Kt ki posiadaiacy siedzibe we w dolarach zawartych przez ubezpieczonego. Oferta
Sprzetu W Sektorze acronautyxi p Jacy ¢ obejmuje okres do pigciu lat. Producent sprzetu moze
Francji, ktérym pod koniec 2008 r. COFACE udzielit jmy) P - pree ;
arancji ubezpieczeniowych w zakresie ryzyka waluto- przyjac lub odrzuci¢ propozycje COFACE. Po wydaniu
%Vvev o ) p WY R4 zezwolenia  bedacego  sformalizowaniem  objecia
8- gwarancja przez COFACE zabezpieczonej kwoty obrotu
I1.3. Kontekst gospodarczy nie juz zmienic.

(16) Wed'}ug Francji prod}ucenci samolotéw coraz czgé;iej (22) W przypadku niskiego kursu dolara w stosunku do kursu
zadaja od producentéw sprzgtu przeditawwma swoich gwarantowanego, ~ przedsicbiorstwa,  ktére  zawarly
ofert w dolarach (.dolarach” lub ,USD"). W przypadku umowe o gwarancje, otrzymaja od COFACE odszkodo-
niskiego kursu dolara takie $rednio- lub dlugoterminowe wanie w wysokosci 100 % poniesionej straty zwigzanej
umowy na dostawy stwarzajq problemy dla producentéw z kursem wymiany. W przypadku wysokiego kursu
sprzet, mezalezrye od fakt'u, C?Y_POChOdZ% oni z Francji dolara, przedsi¢biorstwa beda zobowigzane przekazaé
czy z }nn).rch panstw, poniewaz ich p.odstawa kosztowa COFACE udzial w zysku. W momencie zmiany kursu
znajduje si¢ przede wszystkim w strefie euro. ubezpieczony moze do wyboru skorzystaé z 25 % lub

. o o ] 50 % stwierdzonego wzrostu kursu dolara. Odszkodo-

(17)  Francja wy)'asm}a., ze mekt(,)r'e przedsigbiorstwa z branz_){ wanie, jakie przedsigbiorstwo bedzie musiato wyptlacié
aerona}utykl. majg trudnosc.l z uzyskaniem gwarancji COFACE oblicza si¢ nastgpnie przy zastosowaniu zmie-
ubezpieczeniowej w zakresie ryzyka walutowego euro nionego kursu. Istnieja dwa warianty udzialu w zysku:
wzgledem dolara amerykariskiego odpowiedniego do
swoich potrzeb. Mimo ze na rynkach finansowych ) o ’ )
istnieje duzy wybdr produktéw zabezpieczenia ryzyka — Warlant 1: zmieniony kurs réwna si¢ poc;q.tkowemu
walutowego, dane cechy proponowanych gwarancji nie kurs,O.W} gwarantowanemu pomnigjszonemu
zawsze odpowiadajg danym potrzebom poszczegdlnych o roznicg miedzy pgczqtk‘owyrp kursem.gwgranto—
przedsiebiorstw Wedlug wladz francuskich banki oferujg wanym a kursem dnia 'zahczema (odp0w1ada]e1ce1.nt,1
zwlaszcza na og6l ubezpieczenie wahan kursu euro ref.er.ensy)nemu kursow1,\fvym1any na dany dzien
i dolara na maksymalny okres dwoch lat. ("ﬁ)limg ) EBC) w wysokosci gwarantowanego odsetka

zysku;
11.4. Opis $rodka

(18) G.waran.cja ,,Aerf) 2008” sk}a(.kx si¢ z mechanizmu ubezj o :IV;S?:;S%: Zt;slie (ts;r.neré‘;lgfg)k;izi(zywpgﬁzr;giyi{
pieczenia wahan kursu wymiany euro-dolar. Producenci kursem gwarantowanym a kursem dnia zaliczenia)
sprzetu sektora aeronautyki, ktérzy zawarli umowy na st ooraniczonv do 15 centow
dostawy wyrazone w dolarach zyskuja, jesli kurs dolara J 8 Y ’
jest wysoki, natomiast traca, kiedy jest niski. Gwarancja
ta pozwala im na zabezpieczenie si¢ przed stratami (23)  Kwota, jaka zaplaca producenci sprzetu, ktérzy skorzys-
w przypadku niskiego kursu dolara, zachowujac przy tajg z gwarangji kursu, bedzie mniejsza w przypadku
tym do pewnego stopnia zyski w przypadku wysokiego wysokiego kursu dolara niz kwota, jaka otrzymaja
kursu dolara. w przypadku poréwnywalnego niskiego kursu dolara.
) Placony udzial w zyskach daje producentom sprzetu

(19)  Srodek jest zarzadzany przez COFACE. COFACE jest w pewnym sensie mozliwo$¢ korzystania z wysokiego

jednym z czolowych francuskich przedsigbiorstw udzie-
lajacych ubezpieczen kredytéw eksportowych. Od 2002
r. nalezy ono do grupy Natixis. Natixis jest filig grupy
BPCE, powstalej w 2009 r. w wyniku polaczenia Banque
Populaire i Caisse d’Epargne.

kursu dolara. Fakt odstgpienia pewnej czesci zyskow
uzyskanych w przypadku wysokiego kursu dolara
pozwala w zamian obnizy¢ koszt skladki koniecznej do
pokrycia ubezpieczenia w przypadku niskiego kursu
dolara.
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(24)  Skladki, jakie producenci beda musieli wnosi¢, aby W przypadku niedotrzymania zobowigzan przez ubez-

(25)

(26)

(27)

(28)

korzysta¢ z gwarancji Aero 2008 sa okreslane
i fakturowane w momencie podpisywania umowy. Ubez-
pieczony moze zdecydowal si¢ na dokonanie oplaty
natychmiast lub rozlozy¢ jg na raty. Producenci sprzetu,
ktérzy wybieraja t¢ opcje placa 25 % wartosci skladki
w momencie zawarcia umowy, a reszt¢ kazdego roku
objetego ubezpieczeniem w dniu 31 stycznia danego
roku. W tym przypadku, w celu pokrycia ryzyka kredy-
towego przy platnosci sktadki, fakturuje si¢ stope réwna
stopie EURIBOR 12 miesigcy powigkszong o 60 pkt
bazowych (). Z czterech przedsigbiorstw, ktére zawarly
umowe o gwarancje, platno$¢ w ratach wybraly dwa: AD
Industrie i Exameca.

Producenci sprz¢tu sa zobowiazani przedstawi¢ jako
dowdd faktury zaswiadczajace o kwotach placonych
w USD.

Wedlug wladz francuskich wszystkie transakcje przepro-
wadzone przez COFACE w ramach Aéro 2008 dokony-
wane s3 w imieniu panstwa francuskiego. W przypadku
tych transakcji COFACE korzysta ze specjalnego
rachunku bankowego panstwa francuskiego. Mimo ze
wlascicielem rachunku jest panstwo francuskie, COFACE
ma do niego dostep w celu dokonywania transakeji
finansowych takich jak zakup opcji. Na ten rachunek
przelewane sa bezposrednio skladki przekazywane
przez beneficjentéw. Oznacza to, ze samo COFACE nie
ponosi zadnego ryzyka, gdyz =zarzadza Srodkiem
w imieniu panstwa. Ryzyko finansowe zwigzane ze $rod-
kiem ponosi natomiast panstwo francuskie.

Wymagane przez COFACE skladki ubezpieczeniowe obli-
czane sg odrebnie w kazdym indywidualnym przypadku.
Wedlug Francji stanowia one odzwierciedlenie cen
rynkowych lezacych u podstaw bazowych instrumentoéw
zabezpieczenia walutowego. Odnosne instrumenty finan-
sowe s3 nabywane przez COFACE w imieniu i na
rachunek panstwa francuskiego i pokrywaja cale ryzyko
walutowe przez caly okres trwania gwarangji
w momencie zaoferowania gwarancji dostawcy.

W przypadku wysokiego kursu dolara, producenci
sprzetu sa zobowiazani przekazaé COFACE kwote wyni-
kajaca z roznicy miedzy kursem gwarantowanym
i referencyjnym kursem wymiany na dziei platnosci.

(29)

(30)

(32)

pieczonego COFACE bedzie honorowal, w imieniu
panstwa francuskiego, zobowigzania umowne zawarte
w celu zabezpieczenia gwarancji. Strona trzecia, ktéra
nabedzie obietnice zaplaty, w przypadku wysokiego
kursu USD otrzyma platno$¢ z rachunku bankowego
panstwa francuskiego. Jednak panstwo francuskie poten-
¢jalnie nie otrzyma zadnej lub pelnej platnosci od produ-
centa bedacego w stanie upadlosci.

W przypadku kiedy producenci sprzetu czesé skladki
placa w ratach, panstwo francuskie takze ponosi ryzyko
strat, jeSli pozostajaca do zaplacenia kwota skladek nie
jest uregulowana w ciagu roku objetego ubezpieczeniem.

Srodek zostal wprowadzony jesienia 2008 r. Jedenascie
przedsigbiorstw zwrécito sie do COFACE o formalna
oferte, ktora nastepnie cztery z nich zaakceptowaly;
dwa z nich zmniejszyly potem kwote, o jaka wniosko-
waly na poczatku. Wszystkie te oferty zaakceptowano
w listopadzie i grudniu 2008 r. Wedlug informacji prze-
kazanych przez wladze francuskie, w 2009 r. i 2010 r.
nie akceptowano zadnych ofert.

Sposréd czterech gwarancji dwie obowiazuja do korica
2013 r. (4. 5 lat), jedna skonczyla sie w 2010 r. (tj. 2
lata), a jedna — w 2009 r. (tj. po roku). Gwarancje trwa-
jace do 2013 r. dotycza transz dostaw rocznych. Laczna
kwota dostaw, ktérych to ewentualnie dotyczy, wynosi
blisko 19 mln USD. W przypadku niektérych produ-
centéw sprzetu, ktorzy zdecydowali ubezpieczy¢ tylko
pewna cze$¢ swoich dostaw, gwarancje dotycza okolo
12 mln USD. Trzech z czterech producentéw sprzetu
otrzymato ubezpieczenie dostaw opiewajacych kazdora-
zowo na mniej niz 2,8 mln USD. Axon Cable zachowuje
sudzial” w wysokosci 25 % w ,zyskach” w przypadku
wysokiego kursu dolara, natomiast pozostali producenci
sprzetu zachowujg 50 % ,zyskow”.

Ponizsza tabela zostala przekazana przez Francje na spot-
kaniu w grudniu 2009 r.; przedstawia ona producentow
sprzetu, ktérych sprawa dotyczy, oraz corocznie udzie-
lane gwarancje, a takie gwarantowany roczny kurs
wymiany. AD Industrie i Axon Cable nie zaakceptowaly
tacznej kwoty oferowanej przez COFACE.

AD Industrie Aerofonctions Axon Cable Exameca
2009 — 0,264 mln USD/ 0,256 mln USD/[...] |—
[.109
2010 2 min USDJ[...] — 0,384 mln USD/[...] | 2,712 mln USD/[...]
2011 2 min USD/[...] — 0,205 mln USD/[...] | —
2012 2 min USDJ[...] — 0,511 mln USD/[...] | —
2013 2 min USDJ[...] — 0,511 mln USD/[...] | —
OGOLEM | 8 mln USD 0,264 mIn USD 1,866 mln USD 2,712 mln USD

() Informacj¢ t¢ Francja przekazala w swoich uwagach z dnia
20 wrze$nia 2010 r.
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(33)

(34)

(35)

(36)

(37)

(38)

Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej 5.7.2011
AD Industrie Aerofonctions Axon Cable Exameca
Maksymalna kwota | 12,7 mln USD 0,264 mln USD 3,74 mln USD 2,712 mln USD
oferowana przez
COFACE
Sktadki 2,54 % 2,48 % 1,35 % 2,55 %
Wkiad 50 % 50 % 25% 50 %

(*) Tajemnica handlowa.

IL5. Streszczenie watpliwosci, ktoére doprowadzily
do wszczeciu formalnego postepowania wyjas-
niajgcego

Powodem podjecia decyzji w sprawie wszczgcia postgpo-
wania okreSlonego w art. 108 ust. 2 TFUE byt szereg
watpliwosci dotyczacych braku pomocy panstwa oraz
potencjalnej zgodnosci ocenianej pomocy z zasadami
pomocy panstwa.

Po pierwsze Komisja miata watpliwosci co do zgodnosci
skladek przekazywanych przez przedsigbiorstwa bedace
beneficjantami z cenami rynkowymi. A dokladniej,
uznala ona, iz wiladze francuskie nie wykazaly, ze
placone skladki ubezpieczeniowe obejmowaly nastepu-
jace elementy: koszty administracyjne COFACE zarza-
dzania gwarancja, ryzyko niedotrzymania zobowigzan
przez  producenta  sprzetu, ryzyko  kredytowe
w przypadku platnosci ratalnej skladek oraz marzy
zysku. Nie mozna bylo zatem wykluczy¢ zaistnienia
selektywnej korzysci gospodarczej na rzecz producentéw
sprzetu, ktérzy zawarli umowe na gwarancje. Zwazywszy
na fakt, ze Srodek ,Aero 2008” mdglby by¢ uznany za
mozliwy do przypisania Francji, nie mozna bylo zatem
wykluczy¢, ze moglby on stanowi¢ pomoc panstwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

Po drugie, Komisja miala watpliwo$¢ co do niedoskona-
losci rynku instrumentow ubezpieczenia w odniesieniu
do duzych, $rednich lub malych przedsigbiorstw
w zakresie ubezpieczenia od ryzyka kursowego spowo-
dowanego krotko- lub dlugoterminowym wplywem
wahan kursu wymiany EUR/USD.

Po trzecie, Komisja miala watpliwosci, czy Srodek
zawiera element zachety, poniewaz producenci sprzetu
mogli korzysta¢ z gwarancji ubezpieczeniowej od ryzyka
kursowego, jesli ich wnioski skladane byly po dacie
podpisania uméw na dostawy.

Po czwarte, Komisja wyrazita watpliwosci co do propor-
¢jonalnosci $rodka, poniewaz nie jest on ograniczony do
przedsigbiorstw, ktore udowodnily trudnosci
w uzyskaniu od swoich bankéw dostepu do ubezpieczen
od ryzyka kursowego.

Po pigte, Komisja miata watpliwosci, czy potencjalny
pozytywny wplyw pomocy moze przewazy¢ nad jej
negatywnym wplywem, polegajgcym na  zmianie
warunkow handlowych w  zakresie sprzecznym ze
wspolnym interesem.

(39)

(40)

(41)

(42)

(44)

III. UWAGI ZAINTERESOWANYCH STRON

Komisja nie otrzymata uwag od zainteresowanych stron.

IV. UWAGI REPUBLIKI FRANCUSKIE]

Rzad francuski jest zdania, ze skladki fakturowane
w ramach Aero 2008 odzwierciedlaja warto$¢ rynkows
przyznanego ubezpieczenia od ryzyka kursowego,
a zatem ze przedmiotowy Srodek nie stanowi pomocy
panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

Wiadze francuskie przekazaly Komisji szczegélowy opis
metody, w oparciu o ktéra okresla si¢ kwoty skladek
fakturowane w ramach Aero 2008.

Rzad francuski przedstawil informacje pozwalajace
ustali¢ dokladng warto$¢ rynkows produktéw finanso-
wych  koniecznych do  uruchomienia — gwarangji.
Gwarancja ta sklada si¢ z instrumentéw finansowych,
ktére facznie oddajg profil platnosci zakupy terminowe
EUR/USD, zakup i sprzedaz opcji na EUR/USD.

Warto§¢ rynkowa tych instrumentéw finansowych
oblicza si¢ w oparciu o dane programu Bloomberg,
jednego ze $wiatowych lideréw informacji finansowe;j.
Rzad francuski przedstawil dane na podstawie programu
Bloomberg dla wszystkich instrumentéw finansowych
skfadajacych si¢ na gwarancje przyznane czterem produ-
centom sprzetu, ktorzy podpisali umowe o gwarancje
~Aero 2008”.

Wartosci rynkowe w ten sposob zdefiniowane zawierajg
marze zysku instytucji finansowych, u ktérych COFACE
te instrumenty kupuje. Wedtug informacji przekazanych
przez Francje, proponowane przez banki produkty ubez-
pieczenia ryzyka walutowego na ogét nie obejmujg plat-
nosci skladek. Sektor bankowy generuje swoje zyski
w oparciu o kurs gwarantowany i ceny opcji. Omawiane
marze sg zawarte w cenach produktéw finansowych skla-
dajacych si¢ na gwarancje proponowane producentom
sprzetu, s3 zatem objete skladkami fakturowanymi
przez COFACE. Ponadto w momencie okreSlania kursu
przez COFACE, gwarantowany kurs terminowy ustalany
jest zawsze powyzej najwyzszego rocznego rynkowego
kursu terminowego.
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(45)

(46)

(47)

(49)

W celu pokrycia dodatkowych kosztéw administracyjnych zwigzanych z zarzadzaniem Srodkiem
przez COFACE, w kwocie skladki zawarta jest marza 40 pkt bazowych. Marza ta stanowi od
17 % do 32 % (°) facznej kwoty skladek fakturowanych na rzecz czterech przedsigbiorstw, ktore
zawarly umowe o gwarancje ,Aero 2008”.

Wiladze francuskie przedstawily takze szczegblowe wyjasnienie sposobu uwzglednienia ryzyka niedo-
trzymania zobowigzan przez producenta sprzetu przy obliczaniu fakturowanych skladek. Jak opisano
w motywie 28, w przypadku wysokiego kursu dolara, niedotrzymanie zobowiazan przez producenta
sprzetu moze skutkowaé stratg finansowa dla panstwa francuskiego.

COFACE ustala ryzyko niedotrzymania zobowigzan przez producenta sprzgtu w oparciu o system
rankingu przedsi¢biorstw francuskich Score@rating utworzonego przez COFACE w 2002 r., ktéry
opiera si¢ na dwudziestoletnim do$wiadczeniu przedsigbiorstwa w dziedzinie rankingu przedsie-
biorstw. COFACE ze swoim programem Score@rating otrzymat od Komisji Bankowej za swoja dzia-
talnos¢ rankingowa we Francji statut External Credit Assesment Institution (ECAI, zewnetrznej instytucji
oceny kredytowej). Zezwolenie to wydano zgodnie z zasadami Bazylea II. Ponizsza tabela ukazuje
odpowiedniki poszczegdlnych uznanych systeméw rankingowych (9):

ECAI COFACE Ba;’q“e de Fitch Moody’s S&P |Risk Weight
rance

Mapping z Bazylei 1 10 do 3++ do AAA do | Aaa do Aa3 | AAA do 20 %
9 3+ AA- AA-

2 8 3 A+ do A- Al do A3 A+ do A- 50 %

— 3 7 do 6 4+ BBB+ do Baal do BBB + do 100 %
BBB- Baa3 BBB-

Ocena ryzyka Long 4 5do 4 | 4do 5+ [BB+doBB-| Bal do Ba3 | BB + do 100 %
Terme BB-

5 3 5 do 6 B+ do B- B1 do B3 B+ do B- 150 %

6 2do1 8 do 9 CCC+ Caal i nizej CCC+ 150 %
i nizej i nizej

Score@rating podaje ranking ryzyka w podziale na transze prawdopodobienstwa niewyplacalnosci.
Oceniane jest ryzyko upadto$ci prawnej przedsigbiorstwa lub jego niewyplacalno$¢ na podobng skale.
Kazdemu rankingowi, mierzonemu w skali od 1 do 10, odpowiada pewien $redni wskaznik upadlosci
dla jednego roku. Ponizsza tabela podaje wskaznik niedotrzymania zobowigza na jeden rok na
réznych poziomach rankingu Score@rating (7):

Bardzo wysokie ryzyko Srednie ryzyko Niskie ryzyko

Score@rating 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Wskaznik niedotrzy- | 25% | 10% | 4% 2% | 13% | 0,7% | 0,4% | 0,15% | 0,05% 0%
mania  zobowigzan
na jeden rok

Aby sprostaé niewyplacalnosci ubezpieczonego w przypadku wysokiego kursu dolara, COFACE musi
si¢ ubezpieczy¢ przy pomocy instrumentéw finansowych do wysokosci prawdopodobienistwa niedo-
trzymania zobowigzan (%). Program Bloomberg daje mozliwo$¢ obliczenia ceny instrumentéw
koniecznych do ubezpieczenia ryzyka kredytowego na dziefi notowania gwarancji. Skladka jest
wiec dostosowywana w zaleznosci od ryzyka niedotrzymania zobowigzan okreslanego w oparciu
o system Score@rating oraz koszt instrumentéw koniecznych do ubezpieczenia ryzyka.

(’) Powodem tej réznicy jest to, ze marza na koszty administracyjne jest stala, podczas gdy pozostale elementy sktadajace

si¢ na koszt skladki zmieniaja si¢ w zaleznoéci od ryzyka wlasnego przedsi¢biorstwa i kosztow niezbednych instru-
mentéw ubezpieczenia.

() Zrddho: Strona internetowa przedsigbiorstwa: http://www.coface.fr/CofacePortal/ShowBinaty/BEA%20Repository[FR _fr_
FR/pages/home/wwd|i]_docs/Score@rating.pdf.

() Ibid.

(®) Chodzi tu o opcje put EUR/USD po cenach réwnych gwarantowanemu kursowi terminowemu (1-% udziatu
w zyskach) na kwote x w gwarantowanych USD i opcje put EUR/USD po cenach réwnych gwarantowanemu kursowi
terminowemu pomniejszonemu o 15 centéw tytulem udziatu w zyskach pomnozonemu przez gwarantowana kwote
w dolarach w przypadku istnienia maksymalnego udzialu w zysku.


http://www.coface.fr/CofacePortal/ShowBinary/BEA%20Repository/FR_fr_FR/pages/home/wwd/i/_docs/Score@rating.pdf
http://www.coface.fr/CofacePortal/ShowBinary/BEA%20Repository/FR_fr_FR/pages/home/wwd/i/_docs/Score@rating.pdf
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(50) Elementy opisane w motywach 40-49 stanowia podstawe okreslenia skladek stosowanych
w kontekScie gwarancji ,Aero 2008”. Wladze francuskie przedstawily szczegélowy sklad skladek
fakturowanych na rzecz czterech producentéw, ktérzy podpisali umowe o gwarancje. Pokazuje to
ponizsza tabela:
Axon Cable Exameca Ad Industrie Aerofonction
Data notowania 5.12.2008 11.12.2008 14.11.2008 21.10.2008
Ranking COFACE w notowaniu [...] [...] [...] [...]
Rok poczatku 2009 2010 2010 2009
Rok konica 2013 2010 2013 2009
Udzial w zysku 25% 50 % 50 % 50 %
Udzial w zysku ograniczony do 15 Tak tak tak Nie
centow?
Termin platnosci 3 miesigce 2 miesigce 3 miesigce 3 miesigce
taczna kwota USD: 1865 000 2712000 8 000 000 264 000
Rynkowa cena gwarancji [...] [...] [...] [...]
Ryzyko kredytowe [...] [...] [...] [...]
Marza na koszty administracyjne 0,40 % 0,40 % 0,40 % 0,40 %
OGOLEM 1,26 % 2,43 % 2,43 % 2,29 %
Sktadka COFACE 1,35% 2,55 % 2,54 % 2,48 %
Réznica zwigzana z ryzykiem 0,09 % 0,12 % 0,11 % 0,19 %
wykonania (1)
(") Chodzi o skladke uwzgledniajacg wolatylnos¢ rynku miedzy momentem zawarcia umowy a warunkami rynkowymi na dzief
notowania, ktéra miesci si¢ w przedziale od 9 do 19 pkt bazowych w zaleznosci od warunkéw rynkowych dnia notowania.
(51)  Wedlug wladz francuskich struktura skladki w ten byly korzystniejsze (zwlaszcza brak koniecznosci

(52)

sposob okreslona powoduje, ze gwarancja jest mniej
atrakcyjna niz produkty proponowane przez sektor
bankowy. Warunki proponowane w ramach gwarangji
,Aero 2008” nie sa zatem korzystniejsze niz warunki
rynkowe, a skladki nalezycie uwzgledniajg rynkows
warto$¢ produktéw finansowych koniecznych do wpro-
wadzenia gwarancji, obejmujac marz¢ beneficjenta,
koszty administracyjne COFACE oraz warto$¢ ryzyka
niedotrzymania zobowiazan przez producentéw sprzetu.
Wiladze francuskie podtrzymujg zatem, ze S$rodek nie
zawiera selektywnej korzysci gospodarczej i nie stanowi
w zwigzku z tym pomocy paistwa w rozumieniu art.
107 ust. 1 TFUE.

Wiladze francuskie zaznaczajg takze, ze na jedenalcie
przedsigbiorstw, ktore otrzymaly oferte od COFACE,
siedem zdecydowalo si¢ ja odrzuci¢. Wedlug informacji
przekazanych przez wladze francuskie, dwa z tych przed-
sigbiorstw orzekly, iz warunki proponowane przez banki

placenia skladki), a dwa pozostale stwierdzily, ze propo-
nowane przez COFACE warunki nie byly interesujace
(nieinteresujgcy kurs gwarantowany). Jedno przedsigbior-
stwo stwierdzilo, ze jego warunki platnosci nie byly
zgodne z proponowang gwarancja, inne orzeklo, iz
udalo mu si¢ ostatecznie zawrze¢ umowe w euro, nato-
miast trzecie wskazalo, ze na koniec okresu waznosci
obietnicy gwarancji, negocjacje z kupcem nie doszly do
skutku.

V. OCENA SRODKA

Srodek stanowi pomoc pafstwa w rozumieniu art. 107
ust. 1 TFUE, jesli spelnia nastepujace cztery warunki: jest
przyznany przez panstwo lub z zasobéw publicznych,
przyznaje selektywna korzy$¢ pewnemu przedsigbiorstwu
lub pewnym rodzajom dziatalno$ci gospodarczej, zakltoca
lub grozi zakléceniem konkurencji i moze mieé¢ wplyw
na handel migdzy pafstwami czlonkowskimi.
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(54)

(56)

(58)

(59)

(60)

Jak okreslono w motywie 34, u podloza decyzji
o wszczgciu formalnego postgpowania wyjasniajacego
lezaly przede wszystkim watpliwosci co do zgodnosci
skladek przekazywanych przez przedsigbiorstwa bedace
beneficjantami z cenami rynkowymi. A dokladniej,
Komisja uznala, iz wladze francuskie nie wykazaly, ze
placone sktadki ubezpieczeniowe obejmowaly nastgpu-
jace elementy: koszty administracyjne COFACE zarzg-
dzania gwarancjg, ryzyko niewyplacalnosci producenta
sprzetu, ryzyko kredytowe w przypadku platnosci
ratalnej skladek oraz marzy zysku. Nie mozna bylo
zatem wykluczy¢ zaistnienia selektywnej korzysci gospo-
darczej na rzecz producentéw sprzetu, ktérzy zawarli
umowe na gwarancje.

Stuzby Komisji przystapily do analizy informacji przed-
stawionych przez wiadze francuskie w wyniku wszczecia
postepowania okreSlonego w art. 108 ust. 2 TFUE,
w celu ustalenia, czy $rodek jest zgodny z zasadg prywat-
nego inwestora w gospodarce rynkowej, tzn. czy warunki
proponowane przez COFACE sg zgodne z warunkami
rynkowymi proponowanymi przez podmioty prywatne.

Komisja odnotowuje najpierw, ze wladze francuskie
zobowigzaly si¢ do tego, aby w przypadku wszystkich
przedsi¢biorstw wystepujacych o objecie je gwarancja,
COFACE stosowal te samg stawke skladki ustalanej
w oparciu o t¢ samg metodg, jak opisano szczegélowo
w czedel IV ().

Komisja stwierdza, ze produkty poréwnywalne do tych,
jakie oferuje COFACE, dostepne s3 takze na rynku.

Komisja sprawdzila nastepnie, ze rynkowa cena gwarancji
fakturowana przez COFACE odpowiada rynkowej cenie
stosowanej przez podmioty prywatne.

Komisja szacuje, Ze cena instrumentéw finansowych
koniecznych do uruchomienia gwarangji jest faktycznie
ceng rynkowg, co potwierdzaly dane na podstawie
programu Bloomberg przedstawione przez Francje i ze
ceny te sg wiernie odzwierciedlone w skladkach fakturo-
wanych przez COFACE.

Ponadto rynkowe ceny produktéw finansowych zawie-
rajg marz¢ beneficjenta na rzecz instytucji finansowych,
u ktérych COFACE dane instrumenty kupuje.

Wiladze francuskie wykazaly takze, ze fakturuje si¢ dodat-
kowg marze 40 pkt bazowych w celu pokrycia kosztéw
administracyjnych COFACE. Jak opisano w motywie 45,
marza ta stanowi znaczng cze$¢ wartosci fakturowanych
skfadek. Komisja ocenia zatem, ze fakturowane skladki
rzeczywiscie zawierajg marz¢ beneficjenta oraz marze
pozwalajaca na pokrycie kosztéw administracyjnych
COFACE, co umozliwia oddalenie watpliwosci wyrazo-
nych w momencie wszczecia formalnego postgpowania

(%) Pismo wiladz francuskich z dnia 20 wrze$nia 2010 r.

(64)

(65)

wyjasniajacego. Komisja zauwaza, Ze taka dodatkowa
marza nie jest ujmowana przez banki prywatne, ktére
ograniczajg si¢ do pobierania marzy zawartej w cenie
przewidzianej w bazie danych Bloomberg. Mozna
zatem uznaé, ze omawiana marza jest zgodna z cenami
rynkowymi. Komisja ocenia, ze Francji udalo si¢ takze
wykazaé, iz ryzyko niedotrzymania zobowigzan przez
producenta  sprzetu (19) odpowiednio uwzgledniono
przy okreSlaniu kwoty fakturowanych skladek. Aby
sprosta¢  sytuacji niewyplacalnosci  ubezpieczonego,
COFACE musi si¢ ubezpieczy¢ do wysokosci prawdopo-
dobieristwa niedotrzymania zobowigzaii za pomoca za
pomoca:

— zakupu opcji sprzedazy EUR/USD po cenach
réwnych gwarantowanemu kursowi terminowemu
(1-% udzialu w zyskach) na kwote x w dolarach;

— zakupu opcji sprzedazy EUR/USD po cenach
réwnych gwarantowanemu kursowi terminowemu
pomniejszonemu o 15 centéw tytulem udzialu
w zyskach pomnozonemu przez kwote wyrazona
w gwarantowanych USD w przypadku istnienia
maksymalnego udzialu w zysku.

Warto$¢ ryzyka kredytowego na jeden rok objecia ubez-
pieczeniem jest zatem réwna wynikowi ceny opcji
pomnozonej przez prawdopodobiefistwo niedotrzymania
zobowigzan w danym roku. Prawdopodobienstwo to jest
okreslone za pomocg uznanych miedzynarodowych
systeméw rankingowych, co opisano w motywach 47
i 48, stosowanych przez COFACE i jego klientéw
w kontekscie operacji handlowych. Komisja uwaza, ze
fakt, iz COFACE stosuje wilasne rankingi zamiast
rankingéw zewnetrznych tlumaczy si¢ zwigkszeniem
wydajnosci.

W oparciu o dodatkowe informacje przekazane przez
wladze francuskie, o ktérych mowa w motywie 56
niniejszej decyzji, Komisja dochodzi do wniosku, ze
cena wymagana przez COFACE za gwarancje ,Aero
2008” jest zgodna z warunkami rynkowymi proponowa-
nymi przez podmioty prywatne.

Funkcjonowanie gwarancji ,Aero 2008” mozna zatem
uznal za zgodne z zasada prywatnego inwestora
w gospodarce rynkowej. W zwigzku z czym producenci
sprzetu, ktdrzy podpisali umowe o gwarancj¢ nie korzys-
tajg z zadnej korzysci gospodarczej.

Dlatego tez nie ma koniecznosci analizowania pozosta-
lych watpliwosci, ktore byly przyczyng wszczecia formal-
nego postepowania wyjasniajacego. Fakt istnienia selek-
tywnej korzySci gospodarczej jest niezbednym warun-
kiem do wykazania istnienia pomocy panstwa, mozna
zatem stwierdzi¢, iz gwarancja ,Aero 2008” nie stanowi
srodka pomocy panstwa.

(19 W przypadku odszkodowania COFACE (w sytuacji niskiego kursu
dolara), fakt niedotrzymania zobowigzan przez przedsigbiorstwo
powoduje, ze COFACE nie musi wyplaca¢ mu rekompensaty, gdy
tymczasem przy gwarancji prowadzacej do przeniesienia przedsie-
biorstwa, niedotrzymanie przez nie zobowiazaii powoduje réwnej
wartoéci strate ze strony panstwa.
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(66) Jesli chodzi o warunki zastosowane przez COFACE
w przypadku ratalnej platnosci skladek, Komisja uwaza
natomiast, ze zastosowanej stopy procentowej, tzn. stopy
EURIBOR 12 miesigcy powigkszonej o 60 pkt bazowych,
nie mozna uzna¢ za zgodng z praktyka rynku. Zwlaszcza
skladka w wysokosci 60 pkt bazowych jest skladka stala,
nie dostosowywang w zalezno$ci od stopnia ryzyka
niedotrzymania zobowigzaii producenta sprzetu ani
poziomu bezpieczenstwa. W zwiazku z brakiem szcze-
gélnego uzasadnienia przez rzad francuski, Komisja —
w celu okreslenia stopy referencyjnej - stosuje metode
ustalania stép referencyjnych i dyskontowych okreslong
w komunikacie Komisji w sprawie zmiany metody usta-
lania stop referencyjnych i dyskontowych (1) (zwana
dalej ,komunikatem o stopach referencyjnych”). Pismem
z dnia 31 stycznia 2011 r., wladze francuskie zobowia-
zaly sie, ze réznica miedzy skladkami wynikajacymi ze
stosowania stopy procentowej COFACE i stop okreslo-
nych na podstawie stop referencyjnych zawartych
w komunikacie o stopach referencyjnych bedzie zawsze
nizsza od progu de minimis, zobowigzaly si¢ takze do
przestrzegania wszystkich przepiséw rozporzadzenia
Komisji (WE) nr 1998/2006 z dnia 15 grudnia 2006 r.
w sprawie stosowania art. 87 i 88 Traktatu do pomocy
de minimis (1?).

(67) Na podstawie tego zobowigzania Komisja moze zatem
stwierdzi¢, ze odsetki naliczane w przypadku platnosci
ratalnej nie spelniaja wszystkich kryteriéw art. 107 ust. 1
TFUE, a zatem nie stanowig $rodka pomocy pafistwa.

() Dz.U. C 14 z 19.1.2008, s. 6.
() Dz.U. L 379 z 28.12.2006, s. 5.

VI. PODSUMOWANIE
(68) W S$wietle powyzszych rozwazan Komisja stwierdza, ze

gwarancja ,Aero 2008” nie stanowi pomocy panstwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Srodek zastosowany przez Republike Francuska na rzecz produ-
centéw oryginalnego sprzetu w branzy aeronautyki (gwarancja
»Aero 2008”) nie stanowi pomocy w rozumieniu art. 107 ust. 1
traktatu TFUE.

Artykut 2

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Francuskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 8 marca 2011 r.

W imieniu Komisji
Joaquin ALMUNIA
Wiceprzewodniczgcy



