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KOMISIJOS SPRENDIMAS
2024 m. rugséjo 24 d.

kuriuo nustatoma, kad dél privalomy jsipareigojimy uZsienio subsidijos koncentracijos atveju
neiskraipo vidaus rinkos

(Byla FS.100011 — e& | PPF Telecom Group)

(C/2026/2652)
(pranesta dokumentu Nr. C(2024) 6745)
(Tekstas autentiskas tik angly kalba)

EUROPOS KOMISIJA,
atsizvelgdama i Sutartj dél Europos Sgjungos veikimo (!),

atsizvelgdama 2022 m. gruodzio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES) 2022/2560 dél vidaus rinka
iSkraipanciy uZzsienio subsidijy (%), ypa¢ i jo 11 straipsnio 3 ir 4 dalis, 25 straipsnio 3 dalies a ir b punktus,

atsizvelgdama | 2024 m. birzelio 10 d. Komisijos sprendimg pradéti i§samy tyrima pagal UZsienio subsidijy reglamento
10 straipsnio 3 dalies a punktg (toliau — sprendimas pradéti tyrima),

suteikusi atitinkamoms jmonéms galimybe pareiksti savo nuomone dél Komisijos sprendime pradéti tyrimg pareiksty
prieStaravimy,

pasikonsultavusi su Patariamuoju komitetu uZsienio subsidijy klausimais,

kadangi:

1. IVADAS

(1) 2024 m. balandzio 26 d. Europos Komisija (toliau — Komisija) gavo pagal USR 21 straipsnj pateikta pranesima apie
siilomg koncentracija — Emyraty (toliau — Jungtiniai Araby Emyratai arba JAE) jmoné ,Emirates Telecommu-
nications Group Company PJSC* (toliau — jmoné ,e&" arba pranesancioji Salis) igis i$skirtine jmonés ,PPF Telecom
Group B.V.“ (toliau — jmoné PPF arba tiksliné jmoné, o kartu su praneSancigja Salimi — $alys) kontrole (toliau —
sandoris). Sandoris bus vykdomas jsigyjant akcijas.

2. SALYS

(2)  Imoné ,e&" yra telekomunikacijy operatoré, kurios bistiné ir pagrindiné veiklos vieta yra Abu Dabyje (viename i3
septyniy emyraty, sudaranciy JAE federacijg), isteigta pagal 1991 m. Federalinj jstatymg Nr. (1) dél jmonés
,Emirates Telecommunications Group Company* (toliau — ,e&" istatymas). [mone¢ ,e&“ kontroliuoja ir didZiaja jos
akcijy dalj valdo valstybinis investicinis fondas ,Emirates Investment Authority“ (toliau — fondas EIA), kuris yra
kontroliuojamas ir visiSkai priklauso JAE federalinei vyriausybei (}). Be to, pagal ,e&“ istatymg ir jmonés ,e&"

() OLC115,2008 89, p. 47, ELL http:/[data.europa.eueliftreaty/tfeu_2012/oj.

() OLL 330,202212 23, p. 1, 2022 m. gruodzio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2022/2560 dél vidaus rinka
iSkraipan¢iy uZsienio subsidijy (toliau — USR), ELL http://data.europa.eufelijreg/2022/2560/oj. Visos nuorodos $iame sprendime
paskutinj kartg Zitirétos 2024 m. rugpjacio 28 ir 29 d.

() FS-CO formos 6 punktas: ,Pagal 2009 m. Federalinj jstatyma Nr. 267/10, nuo 2008 m. sausio 1 d. JAE federaliné vyriausybé perdavé
fondui EIA savo 60 proc. jmonés ,e&" akcijy paketa. <...>, visi akcininkai, i§skyrus fondg EIA, turi mazumos dalj ir neturi jokios
jtakos jmonei ,e&", i§skyrus balsavimo teises, kurias suteikia jy paprastosios akcijos, kurios yra placiai paskirstytos tarp daugybeés
akcininky*“. Be to, kad fondas EIA valdo kontrolinj akcijy paketa, ji turi teisg (pagal jmonés ,e&“ jstaty 22-24 straipsnius) skirti 7 i§ 11
,e&" valdybos nariy, taip pat skirti valdybos pirmininka ir pirmininko pavaduotojg.

ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/2652/oj
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jstatus, fondas EIA buvo paskirtas specialiuoju akcininku, kurio sutikimas biitinas tam tikrais klausimais (*). Todél,
kaip patvirtino pati pranesancioji Salis (), jmoné ,e&" ir fondas EIA yra tos pacios jmonés dalis.

(3)  Imoné ,PPF Group N.V.* (toliau — pardavéjas) yra tarptautiné investiciné grupé, 1991 m. jkurta Cekijoje. Ji vykdo
veikla 25 valstybése Europoje, Siaurés Amerikoje ir Azijoje, o pagrindinés jos veiklos sritys yra telekomunikacijos,
ziniasklaida, finansinés paslaugos, e. prekyba, nekilnojamasis turtas, mechanikos inZinerija ir biotechnologijos.

(4)  Tiksliné jmoné vykdo pardavéjo telekomunikacijy veikla (isskyrus telekomunikacijy veikly Cekijoje, kuri bus
atskirta), kurig sudaro telekomunikacijy veikla Vengrijoje, Bulgarijoje, Serbijoje ir Slovakijoje. Tiksliné jmoné apima
pardavéjo (mazmening) telekomunikacijy veiklg (imoné ,Yettel“ Bulgarijoje, Vengrijoje ir Serbijoje bei jmoné ,02¢
Slovakijoje), taip pat tinklo infrastruktiiros veikla (vykdoma per tris patronuojamgsias imones, pergrupuotas
pavadinimu CETIN Bulgarijoje, Vengrijoje ir Serbijoje (%), ir ,02 Slovakia Networks* Slovakijoje). I§ viso tiksliné
jmoné aptarnauja daugiau nei 10 milijony klienty, 0 2022 m. jos bendros pajamos sudaré 1,8 mlrd. EUR.

3. SANDORIS

(5)  Pagal 2023 m. rugpjucio 1 d. akcijy pirkimo—pardavimo sutartj (toliau — APPS) imoné ,e&" tiesiogiai jsigis 50 proc.
ir dar viena tikslinés bendrovés akcijas. Dél sandorio tiksliné jmoné isleis jmonei ,e&" privilegijuotasias akcijas,
kurios atspindi CETIN jmoniy pelng ir uZtikrina, kad jmoné ,e&“ gauty 50 proc. ir dar vienos akcijos ekonoming
naudg i§ CETIN veiklos, o likusi dalis bus paskirstyta jmonei , GIC Private Limited“ (toliau — jmoné GIC) (30 proc.) ir
pardavéjui (20 proc.). Be kity iSankstiniy salygy, sandorio uzbaigimas priklauso nuo to, ar jmoné ,e&" ir pardavéjas
susitars dél akcininky sutarties (toliau — akcininky sutartis), kuri bus sudaryta sandorio uzbaigimo metu ir kurioje
bus nustatytos jmonés ,.e&" ir pardavéjo valdymo teisés po sandorio dél tikslinés jmonés uzbaigimo. Imoné ,e&" ir
pardavéjas parengé i§ esmés suderintg akcininky sutarties projektg, kuris bus pasirasytas sandorio uzbaigimo metu
ir kuriame numatyta, kad [...] (*). Taigi akcininky sutartis uztikrins, kad jmoné ,e&“ turéty i$skirtine tikslinés
jmonés kontrolg.

(6)  Kaip nurodyta 5 konstatuojamojoje dalyje, jmoné ,e&" jgis USR 20 straipsnio 1 dalies b punkte apibrézta tikslinés
jmonés i§skirting kontrole.

(7)  Sandorio kaina yra 2,15 mlrd. EUR, pridéjus papildomus ir 1¢3y susigrazinimo mokéjimus, kurie atitinkamai sudaro
350 mln. EUR ir 75 mln. EUR, priklausomai nuo to, ar bus pasiekti tam tikri finansiniai tikslai.

(8)  Beto, imoné ,e&" ir pardavéjas sudaré tam tikrus susitarimus, kuriais siekiama uztikrinti, kad pardavéjas iSlaikyty
tikslinés jmonés mazumos dalj tam tikrg laikotarpi, per kurj jmoné ,e&“ galéty pasinaudoti jo patirtimi ir rinkos
Ziniomis. Susitarta, kad $is laikotarpis truks penkerius metus ir priklausys nuo to, ar pardavéjas sudarys
pasirinkimo parduoti sandorj (toliau — pasirinkimo parduoti sandoris), jmoné ,e&" — atitinkamg pasirinkimo pirkti
sandorj (toliau — pasirinkimo pirkti sandoris).

(*) Specialiojo akcininko sutikimas reikalingas, pavyzdziui, klausimais, susijusiais su jmonés ,e&" akcijomis ir nuosavybe (akcinio kapitalo
didinimas, akcijy jtraukimas j birzos sarasus ar susijungimai), su jmoneés ,e&“ veikla (,esminis jmonés ,e&"“ veiklos pakeitimas®), su
jmonés ,e&" finansavimu, pavyzdZiui, kai iorés finansavimas virSija tam tikra ribg, taip pat su jmonés ,e&" veiklos trukme ir
likvidavimu. (Zr. visy pirma ,e&" jstatyma, 11 ir 12 straipsnius, bei jmonés ,e&" jstatus, be kita ko, 1, 4, 5, 14, 18, 55 ir 70 straipsnius).

() Zr. atsakymo i 2024 m. rugpjii¢io 5 d. prasyma pateikti informacija Nr. 13 43 punkta, kuriame jmoné ,e&" paaiskina, kad i klausima
dél fondo EIA (615 klausimai) atsaké remdamasi tuo, kad jmoné ,e&" ir fondas EIA yra tos pacios jmonés dalis.

(®) Visy pirma CETIN tinkly infrastruktiira Bulgarijoje, Vengrijoje ir Serbijoje: jmonés ,CETIN Bulgaria EAD, ,CETIN d.o0.0. Beograd —
Novi Beograd“ ir ,CETIN Hungary Zrt.“, kartu — CETIN.

(*) Konfidenciali informacija.

ELL http://data.europa.eu/eli/C/2026/2652/oj
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(10)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(18)

4. PRANESIMO RIBA

Remiantis 3aliy pateikta informacija:

1. tiksliné jmoné yra isteigta Sajungoje, kur jos bendra apyvarta yra 1,8 mlrd. EUR, t. y. vir$ija USR 20 straipsnio
3 dalies a punkte nustatyta 500 mln. EUR ribg (), ir

2. per trejus metus iki APPS sudarymo ,e&“ ir tikslinei jmonei treciosios valstybés skyré USR 3 straipsnyje
apibréztus daugiau kaip 50 mln. EUR bendrus uZsienio finansinius jnasus (toliau — UF]).

Taigi sandoris virsija USR 20 straipsnio 3 dalyje nustatytas pranesimo ribas.

5. PROCEDURA

2024 m. geguzés 23 d. Komisija pagal USR 13 straipsnio 2 dalj i$siunté prayma pateikti informacija, kuriame buvo
prasoma, kad jmoné ,e&“ praSoma informacija pateikty iki 2024 m. geguzés 27 d. 2024 m. geguzés 28 d. Komisija
vis dar nebuvo gavusi praSomos informacijos. Atsizvelgdama j tai, kad tokia informacija buvo biitina jos vertinimui,
Komisija nuo 2024 m. geguzés 27 d. sustabdé USR 24 straipsnio 1 dalyje nurodyty terminy skaiciavimg iki
praSomos informacijos gavimo arba iki to momento, kai Komisija informuoty pranesancigja 3alj ar bet kuriuos
kitus susijusius asmenis, kad praSoma informacija nebereikalinga.

2024 m. geguzés 29 d. praneSancioji Salis pateiké atsakyma j praSyma pateikti informacijg. [vertinusi praomos
informacijos i§samumg, Komisija informavo pranesancigja 3alj, kad pagal Komisijos igyvendinimo reglamento
(ES) 20231441 (toliau — jgyvendinimo reglamentas) (*) 23 straipsnio 3 dalj galima laikyti, kad USR 24 straipsnio
1 dalyje nurodyty terminy skai¢iavimo sustabdymas yra pasibaiges. Todél USR 24 straipsnio 1 dalyje nurodyty
terminy skai¢iavimas atnaujintas 2024 m. geguzés 30 d.

2024 m. birzelio 4 d. ir 2024 m. birZelio 11 d. Komisija surengé pokalbius telefonu su penkiais tikslinés jmonés
konkurentais.

2024 m. birzelio 10 d. Komisija priémé sprendimg pradéti tyrima.

2024 m. birzelio 17 ir 18 d. Komisija pagal USR 13 straipsnio 3 dalj i$siunté prasymus pateikti informacijg 14
telekomunikacijy sektoriuje veikianc¢iy jmoniy ir trims ES jurisdikcijy, kuriose veikia tiksliné jmoné, nacionalinéms
reguliavimo institucijoms (°).

Nuo 2024 m. birzelio 18 d. iki 2024 m. birzelio 21 d. Komisija gavo atsakymus j tuos prasymus pateikti informacija
i§ 11 telekomunikacijy operatoriy, jskaitant pagrindinius tikslinés jmonés konkurentus vidaus rinkoje. (%) Visos trys
nacionalinés reguliavimo institucijos pateiké atsakymg i ta prasyma pateikti informacija nuo 2024 m. birZelio 20 d.
iki 2024 m. birzelio 24 d. (')

2024 m. birZelio 28 d. pranesancioji salis pagal USR 24 straipsnio 4 dalj paprasé pratesti USR 24 straipsnio 1 dalyje
nurodytus terminus 20 darbo dieny. Komisija atsizvelgé  §j praSyma ir atitinkamai atnaujino i§samaus tyrimo
terming.

2024 m. liepos 16 d. pranesancioji Salis pateiké pastabas dél sprendimo pradéti tyrima (toliau — pastabos dél
sprendimo pradéti tyrima). Tose pastabose pranesancioji $alis ,atsisaké savo teisés pagal USR 42 straipsnio 1 ir
4 dalis reikalauti, kad Komisija informuoty ja apie motyvus, kuriais remdamasi ji ketina priimti sprendima, pateikti
pastabas ir prasyti leisti susipazinti su Komisijos byla“.

() Apyvarta apskaiciuota pagal USR 22 straipsnj.

() OLL177,20237 12, p. 1, 2023 m. liepos 10 d. Komisijos jgyvendinimo reglamentas (ES) 2023/1441 dél Komisijos pagal Europos
Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES) 20222560 dél vidaus rinka iSkraipanciy uzsienio subsidijy vykdomos procediiros i§samios
tvarkos, ELL: http://data.curopa.eu/elijreg_impl/2023/1441/oj.

() Zr. atnaujinta informacija, pateikta atsakyme j 2024 m. birzelio 14 d. prayma pateikti informacija Nr. 9.

(1) ID384-1, ID402-2, D843, ID404-1, ID407-1, ID425-1, ID428-2, ID430-2, ID433-3, ID440-1, ID667-1 ir [D442-1 (jskaitant
papildomg pareiskima).

(') ID485-1,1D482-1 ir ID417-1.

ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/2652/oj
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(24)

(25)

(26)

Ta pacig dieng pranesancioji 3alis pagal USR 7 straipsnio 2 dalj pateiké isipareigojimus kartu su aiskinamuoju
memorandumu, kuriame i§déstytos prieZastys, dél kuriy, jos nuomone, tie isipareigojimai buvo tinkami siekiant
visiskai ir veiksmingai pasalinti Komisijos nurodytas problemas. Pagal USR 24 straipsnj, dél to USR 24 straipsnio
1 dalyje nurodytas terminas buvo pratestas iki 2024 m. gruodzio 4 d.

2024 m. liepos 17 d. Komisija pagal USR 13 straipsnio 3 dalj i$siunté praSymus pateikti informacija (toliau — rinkos
tyrimas) 12 treCiyjy Saliy, veikianciy telekomunikacijy sektoriuje. Nuo 2024 m. liepos 22 d. iki 2024 m.
rugpjicio 1 d. Komisija gavo 11 atsakymuy. (*?)

2024 m. liepos 29 d. Komisijos tarnybos pranesanciajai Saliai pateiké rinkos tyrimo rezultaty santrauka.
2024 m. birzelio 24 d. ir liepos 30 d. 3alys ir Komisija surengé susitikimus esamai padéciai aptarti.

2024 m. rugpjicio 5 d. Komisija pagal USR 13 straipsnio 3 dalj penkiems JAE veikiantiems bankams issiunté
praSymus pateikti informacija.

2024 m. rugpjucio 16 d. penki bankai, i kuriuos buvo kreiptasi, pateiké pirminj atsakyma i tg pragyma pateikti
informacijg, 0 2024 m. rugpjicio 20 d. — papildomus pareiskimus.

2024 m. rugpjucio 19 d. pranesancioji Salis pateiké pasirasyta isipareigojimy variantg.

2024 m. rugpjucio 29 d. Komisija pagal USR 13 straipsnio 3 dalj iSsiunté¢ prasyma pateikti informacija
Telekomunikacijy ir skaitmeninés vyriausybés reguliavimo institucijai (TDRA). TDRA atsakyma pateiké 2024 m.
rugséjo 2 d.

2024 m. rugpjicio 30 d. Komisija iSsiunté praneSanciajai 3aliai e. laiska, kuriuo informavo jg apie savo ketinimg
sprendimg priimti remtis turimais faktais. 2024 m. rugsejo 2 d. pranesancioji salis pateiké atsakyma.

2024 m. rugséjo 6 d. Komisija pateiké sprendimo projektg Patariamajam komitetui, kad jis pateikty patariamaja
nuomong pagal USR 48 straipsnio 2 dalj.

2024 m. rugs¢jo 20 d. buvo suSauktas Patariamojo komiteto posédis Komisijos pateiktam sprendimo projektui
aptarti. Patariamasis komitetas susitiko ir pareiské teigiamg nuomone dél sprendimo projekto.

6. VERTINIMO PRINCIPAI

Pagal USR 3 straipsnio 1 dalj, laikoma, kad uZsienio subsidija egzistuoja, kai yra jvykdytos visos toliau nurodytos
salygos. Pirma, finansinj inada turi tiesiogiai arba netiesiogiai skirti trecioji valstybé (priskirtinumas). Antra,
finansinis jnaSas turi bati naudingas ekonoming veiklg vidaus rinkoje vykdanciai jmonei (nauda). Laikoma, kad
imoné, igyjanti Sgjungoje isisteigusios jmonés kontrole arba su ja susijungianti, arba imoné, dalyvaujanti vieSyjy
pirkimy procediiroje Sgjungoje, vykdo ekonoming veikla vidaus rinkoje (*’). Trecia, nauda turéty bati suteikta
vienai jmonei ar sektoriui arba kelioms jmonéms ar sektoriams (specifiSkumas).

Kaip nustatyta USR 3 straipsnio 2 dalyje, finansinj nasa, inter alia, sudaro a) lésy ar jsipareigojimy perleidimas;
b) negautos pajamos, kurios kitu atveju biity gautos, ir ¢) prekiy tiekimas ar paslaugy teikimas arba prekiy ar
paslaugy pirkimas.

Be to, USR 3 straipsnio 2 dalies antroje pastraipoje nustatyta, kad UF] sudaro finansiniai jnasai, kuriuos teikia
uZsienio vieSasis subjektas, kurio veiksmai gali biti priskirti treciajai valstybei, ,atsizvelgiant i tokius elementus,
kaip subjekto ypatybés bei teisiné ir ekonominé aplinka, vyraujanti valstybéje, kurioje veikia subjektas, iskaitant
Vyriausybés vaidmenj ekonomikoje®, arba privatus subjektas, ,kurio veiksmai gali bati priskirti treciajai valstybei,
atsizvelgiant j visas susijusias aplinkybes*.

(') ID638-2,1D641-2,1D646-1,1D689-1,1D662-1,1D653-1,1D666-1, ID644-1, ID664-1, ID645-1 ir ID647-1.

("*) USR 1 straipsnio 2 dalis.

ELL http://data.europa.eu/eli/C/2026/2652/oj



OL C, 2026 5 22

LT

(33)

(38)

(40)

USR 13 konstatuojamojoje dalyje nustatyta, kad ,[tJuréty bati latkoma, kad finansinis jnasas jmonei yra naudingas,
jei jo nebiity buve galima gauti jprastomis rinkos sglygomis. Naudos buvimas turéty bati nustatomas remiantis
palyginamais kriterijais, pavyzdziui, privadiy investuotojy investavimo praktika, rinkoje taikomomis finansavimo
paltikany normomis, panasia apmokestinimo tvarka arba pakankamu atlygiu uz konkrecig preke ar paslauga. Jei
néra tiesiogiai palyginamy kriterijy, blity galima koreguoti esamus kriterijus arba bty galima nustatyti
alternatyvius kriterijus remiantis visuotinai pripaZintais vertinimo metodais“.

USR 14 konstatuojamojoje dalyje nustatyta, kad ,[u]Zsienio subsidijos specifiskumas galéty biiti nustatytas jstatymu
arba faktiskai“.

Kalbant apie vidaus rinkos iskraipyma, USR 4 straipsnio 1 dalyje nustatyta, kad yra laikoma, jog uZsienio subsidija
iSkraipo rinka, jei ji ,gali pagerinti jmonés konkurencing padétj vidaus rinkoje* ir jei taip ji ,faktiskai neigiamai
veikia arba gali neigiamai veikti konkurencija vidaus rinkoje“. Tai nustatoma atliekant bendrg vertinima, pagrista
rodikliais, jskaitant, bet neapsiribojant: uzZsienio subsidijos pobidj ir suma; jmonés, jskaitant jos dydj, ir atitinkamy
rinky ar sektoriy padétj; jmonés ekonominés veiklos vidaus rinkoje lygj ir raidg ir uZsienio subsidijos tikslg ir
salygas, taip pat jos naudojimg vidaus rinkoje (*4).

Kiekvienas atskirai vertinamas rodiklis nebatinai yra lemiamas, o rodikliai néra kumuliaciniai, o tai reiskia, kad,
siekiant jrodyti, jog konkre¢iu atveju uZzsienio subsidija iSkraipo vidaus rinka, kaip ir kiti svarbas rodikliai,
kiekvienu konkreciu atveju gali bati vertinami arba nustatomi ne visi USR 4 straipsnio 1 dalyje i$vardyti atitinkamy
rodikliy pavyzdziai. I§ tiesy USR 19 konstatuojamojoje dalyje nustatyta: ,Komisija, naudodama rodiklius vidaus
rinkos i8kraipymui nustatyti, galéty atsizvelgti i jvairius elementus, pavyzdziui, uZsienio subsidijos dydj absoliucigja
verte arba palyginti su rinkos dydziu ar su investicijos verte. Pavyzdziui, tikétina, kad koncentracija, kurig vykdant
didele tikslinés jmonés pirkimo kainos dalj padengia uZzsienio subsidija, gali turéti iSkraipomajj poveiki. <...> Be to,
reikéty atsizvelgti i rinkos ypatybes, ypac i konkurencijos salygas rinkoje, pvz., patekimo j rinkg kliitis <...>“ (*%).

USR 5 straipsnio 1 dalyje i$samiai i$vardytos tam tikros uZsienio subsidijy, kurios, labiausiai tikétina, iSkraipys
vidaus rinka, kategorijos, be kita ko, ,uzsienio subsidija, kuria tiesiogiai palengvinama koncentracija®, taip pat
,uzsienio subsidija neribotos garantijos forma, skirta jmonés skoloms ar jsipareigojimams, t. y. be jokiy apribojimy
dél tokios garantijos sumos ar trukmeés. Kaip nurodyta USR 20 konstatuojamojoje dalyje dél uzsienio subsidijy,
kurios, labiausiai tikétina, ikraipys vidaus rinka, kategorijy, ,Komisijai nebiitina atlikti i$samy vertinima remiantis
rodikliais“.

USR 5 straipsnio 2 dalyje nustatyta, kad tiriamai jmonei suteikiama galimybé pateikti atitinkamg informacija apie
tai, ar uZsienio subsidija, priskiriama uZsienio subsidijy, kurios, labiausiai tikétina, iSkraipys vidaus rinka,
kategorijai, konkrec¢iomis aplinkybémis neigkraipo vidaus rinkos.

Kalbant konkreciai apie koncentracijas, apie kurias pranesta, USR 19 straipsnyje nustatyta, kad ,[v]ertinant, ar
uZsienio subsidija koncentracijos atveju iSkraipo vidaus rinka, kaip tai suprantama 4 arba 5 straipsnyje,
apsiribojama tik atitinkama konkrecia koncentracija“ ir ,[v]ertinant atsizvelgiama tik j uZsienio subsidijas, suteiktas
per trejus metus iki sutarties sudarymo, vie$o pasitilymo paskelbimo arba kontrolinio akcijy paketo jsigijimo*.

USR 11 straipsnio 3 dalyje nustatyta, kad ,[jlei Komisija pagal 4-6 straipsnius nustato, kad uZsienio subsidija
iSkraipo vidaus rinkg, o tiriama jmoné pasitilo prisiimti jsipareigojimus, kurie, Komisijos nuomone, yra tinkami ir
pakankami, kad tas iSkraipymas bty visiskai ir veiksmingai iStaisytas, ji gali priimti jgyvendinimo aktg sprendimo,
kuriuo tie jsipareigojimai jmonei nustatomi kaip privalomi, forma (toliau — sprendimas dél jsipareigojimy). <...> Tas
igyvendinimo aktas priimamas laikantis 48 straipsnio 2 dalyje nurodytos patariamosios procediiros*.

(**) USR 4 straipsnio 1 dalies a—e punktai.
(") Taip pat zr. USR 34 ir 35 konstatuojamgsias dalis.

ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/2652/oj



LT

OL C, 2026 5 22

(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

(47)

(48)

Vadovaujantis USR 7 straipsnio 2 dalimi, Komisija gali priimti tiriamos jmonés pasitlytus isipareigojimus, jei tokiais
jsipareigojimais visiskai ir veiksmingai iStaisomas vidaus rinkos iskraipymas. Be to, ,[p]riimdama tokius
jsipareigojimus, Komisija sprendimu, kuriame numatyti jsipareigojimai, juos padaro privalomais tiriamai jmonei,
kaip numatyta 11 straipsnio 3 dalyje“. USR 7 straipsnio 3 dalyje nustatyta, kad Sie isipareigojimai turi bati
proporcingi ir jais visapusi$kai ir veiksmingai turi biiti pasalinamas faktiskai arba galimai uZsienio subsidijos
sukeltas vidaus rinkos i8kraipymas.

USR 7 straipsnio 5 dalyje nustatyta, kad ,Komisija, kai tikslinga, nustato ataskaity teikimo ir skaidrumo
reikalavimus, jskaitant periodiniy ataskaity dél <...> jsipareigojimy <...> jgyvendinimo, teikima*.

Be to, USR 11 straipsnio 4 dalyje nustatyta, kad Komisija priima jgyvendinimo aktg sprendimo dél nepriestaravimo
forma, jei ,preliminarus vertinimas, kaip nustatyta jos sprendime pradéti i$samy tyrima, nepatvirtinamas“ arba jei
,vidaus rinkos iSkraipyma nusveria teigiamas poveikis, kaip tai suprantama 6 straipsnyje“.

USR 6 straipsnio 1 dalyje nustatyta, kad Komisija, ,remdamasi gauta informacija, gali atlikti neigiamo uZsienio
subsidijos poveikio, t. y. vidaus rinkos iskraipymo pagal 4 ir 5 straipsnius, ir teigiamo poveikio atitinkamos
subsidijuojamos ekonominés veiklos plétrai vidaus rinkoje pusiausvyros tyrima, tuo pat metu atsizvelgdama j kita
teigiamg uZsienio subsidijos poveiki, pavyzdziui, platesnj teigiama poveikj atitinkamy politikos tiksly, visy pirma
Sajungos tiksly, atzvilgiu“. Kaip nurodyta USR 21 konstatuojamojoje dalyje, tie politikos tikslai gali apimti ,auksto
lygio aplinkos apsaugg ir socialinius standartus, taip pat moksliniy tyrimy ir plétros skatinimg“. Kalbant apie
subsidijas, kurios, kaip manoma, labiausiai tikétina, iSkraipys vidaus rinkg pagal USR 5 straipsnio 1 dalj, ,maZiau
tikétina, kad jy teigiamas poveikis nusvers neigiamg poveiki“.

Remiantis USR 6 straipsnio 2 dalimi, ,spresdama, ar <..> priimti isipareigojimus, ir spresdama dél ty
jsipareigojimy pobidzio bei lygio, Komisija atsiZvelgia | pusiausvyros tyrimo rezultat3. Pagal USR 21
konstatuojamaja dalj, jei teigiamas poveikis yra didesnis, Komisija gali nuspresti, kad kompensaciniy priemoniy
nustatyti nereikia. Jei vyrauja neigiamas poveikis, pusiausvyros tyrimas gali padéti nustatyti tinkamg jsipareigojimy

pobudj ir lygj.

Galiausiai USR 9 konstatuojamojoje dalyje nustatyta, kad USR ,turéty bati taikomas ir aiskinamas atsizZvelgiant |
atitinkamus Sgjungos teisés aktus, be kita ko, susijusius su valstybés pagalba, susijungimais ir vieSaisiais pirkimais®.

7. UZSIENIO SUBSIDIJU BUVIMAS SANDORIO ATVEJU

Sprendime pradéti tyrima Komisija nustaté, kad yra preliminariy poZymiy, jog jmonei ,e&" uZsienio subsidijos
suteiktos $ia forma: 2022 m. lapkricio [...] d. banky konsorciumo, sudaryto daugiausia i§ JAE kontroliuojamy
banky, terminuotosios paskolos; neribotos JAE vyriausybés garantijos; jmonei ,e&“ iSduotos licencijos teikti
telekomunikacijy paslaugas JAE; JAE reguliuojamy telekomunikacijy kainy. Komisija taip pat nustaté, kad yra
preliminariy poZzymiy, jog fondui EIA uZsienio subsidijos suteiktos $ia forma: JAE finansy ministerijos tiesioginiy
dotacijy; JAE finansy ministerijos paskoly ir grazintiny avansy; JAE banky konsorciumo (jskaitant JAE
kontroliuojamus bankus) atnaujinamojo kredito paskolos (toliau — AKP); JAE vyriausybés neribotos garantijos.

7.1-7.5 skirsniuose Komisija pagal USR 11 straipsnj pateikia galutinj vertinimg, ar, atlikus i§samy tyrima,
pasitvirtino preliminarus sandorio uZsienio subsidijy buvimo vertinimas, kaip nurodyta sprendime pradéti tyrima.
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7.1. Terminuotoji paskola

(49)  Pranesancioji Salis savo prane$ime nurod¢, kad sandoris bus finansuojamas terminuotaja paskola, kurig 2022 m.
lapkri¢io [...] d. suteiké penkiy banky sindikatas ([JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 1], [JAE valstybés
kontroliuojamas bankas Nr. 2], [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 3], [JAE valstybés kontroliuojamas
bankas Nr. 4] ir [privatus paskolos davéjas] ir kurios terminas yra [0-5] metai (toliau — terminuotoji paskola).
Prane$ancioji alis teigé, kad, nors terminuotoji paskola buvo skirta [paskolos tikslas], jmoné ,e&" ketino ja naudoti
sandoriui finansuoti (*f).

(50)  Sprendime pradéti procediirg Komisija nustaté pakankamai poZymiy, kad terminuotoji paskola gali bati laikoma
USR 3 straipsnyje apibréZta uzsienio subsidija, kuri patenka j USR 19 straipsnio taikymo sritj, ir, visy pirma, kad ja
jmonei ,e&" buvo suteikta nauda, kad biity galima pagristai pradéti i§samy tyrima pagal USR 10 straipsnio 3 dalj.

7.1.1. Nauda

(51)  Terminuotos paskolos struktaira:

1. [100-500] mln. USD [..] (arba [100-500] mln. EUR (V)) suma, kurig suteiké [privatus paskolos davéjas] ir
kuriai taikoma terminuotosios paskolos SOFR ('*) + [0,5-1] proc.,

2. [10-20] mlrd. AED [...] (arba [0-5] mlrd. EUR (**)) suma, kurig suteiké sindikatas ir kuriai taikoma EIBOR (¥)
+[0-0,5] proc.; iuo atzvilgiu [privatus paskolos davéjas] [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 1], [JAE
valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 2] ir [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 3] sipareigojo suteikti
[5-10] mlrd. AED ir

3. [0-5] mlrd. AED [...] dalis (*) (arba [500-1 000] mln. EUR), kurig suteiké [JAE valstybés kontroliuojamas
bankas Nr. 4] ir kuriai taikoma EIBOR + [0-0,5] proc.

(52) Savo praneSime jmoné ,e&“ teigé, kad terminuotoji paskola buvo suteikta rinkos salygomis, visy pirma dél
[privataus paskolos davéjo] dalyvavimo tiek USD, tiek AED segmentuose, o [privataus paskolos davéjo] veiksmai
néra priskirtini treciajai valstybei.

(53) Be to, ,e&" pateiké pagrindziamajg analize, kurig atliko ekonomisty jmoné (). Analizé grindziama [privataus
paskolos davéjo] dalyvavimu ir joje teigiama, kad i) USD dalis bitinai atitinka rinkos salygas, nes j teikia [privatus
paskolos davéjas], o ii) AED jprasta dalis ir AED islamiskoji dalis taip pat turéty atitikti rinkos salygas, visy pirma
todél, kad AED ir USD daliy marzos skirtumas atitinka rinkoje parduodamy ir AED bei USD doleriais ileisty
obligacijy pajamingumo skirtumg (%%).

("% FS-CO formos 35 punktas.

(") USD | EUR konvertavimas pagal 2022 m. vidurkj, kuris yra 1 EUR = 1,0530 USD.

(") SOFR yra uztikrinta vienos nakties finansavimo palikany norma, t. y. baziné palikany norma, taikoma doleriais isreikstoms
i3vestinéms finansinéms priemonéms ir paskoloms.

(") AED /EUR konvertavimas pagal 2022 m. vidurkj, kuris yra 1 EUR = 3,8561 AED.

(*) EIBOR yra Emyraty tarpbankiné paliikany norma, kuri yra JAE dirhamais (toliau — AED) nurodyta orientaciné baziné paliikany norma,
taikoma banky tarpusavio skolinimui JAE rinkoje.

(*) [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 4] yra islamo bankas, veikiantis islamo finansy srityje, visas savo sutartis, operacijas ir
sandorius vykdantis pagal Sariato principus.

(**) FS.CO.22 priedas.

(*) Komisija pazymi, kad remimasis jmoniy obligacijy pajamingumu siekiant nustatyti atlygio uZ paskolg dydj yra nusistovéjusi valstybés
pagalbos praktika. Visy pirma, Komisijos pranesimo dél valstybés pagalbos savokos 111 punkte nustatyta (zr. 101 i$nasa): ,Nesant
konkrecios rinkos informacijos apie konkrety sandori, susijusj su skolos priemone, tos skolos priemonés atitiktj rinkos sglygoms
galima nustatyti ja palyginus su panasiais rinkos sandoriais. Paskoly <...> atveju informacijos apie jmonés finansavimo islaidas galima
gauti, pvz., jvertinus <..> tos jmonés ileisty obligacijy pelningumo rodiklius <...>. Prie panasiy rinkos sandoriy taip pat gali bati
priskirt[os] <...> | imtj jtraukt[y] lyginam[yjy] jmon[iy] <...> isleistos obligacijos”.
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(54)
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(59)

Sprendime pradéti tyrima Komisija laikési nuomonés, kad [privataus paskolos davéjo] isipareigojimas, kurj sudaro
visa [100-500] mln. USD dalis ir AED jprasta dalis [500-1 000] mln. AED, yra gerokai maZesnis uz kity paskolos
davéjy isipareigojimus. Todél privacios investicijos sudaro tik apie [5-10] proc. visy investicijy. Taigi Komisija
preliminariai nustaté, kad privaciy investicijy nepakako, kad baty galima daryti prielaidg, jog [JAE valstybés
kontroliuojamas bankas Nr. 1], [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 2], [JAE valstybés kontroliuojamas
bankas Nr. 3] ir [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 4] prisiima tokig pacia rizikg ir nauda, kaip ir privatts
investuotojai, dalyvaujantys teikiant ta pacig paskola. Be to, Komisija nustaté, kad pranesanciosios salies analizé
turéjo trikumy, nes terminuotoji paskola buvo netinkamai lyginama su panasiais sandoriais, pavyzdziui, to paties
termino ir to paties prioriteto finansinémis priemonémis ta pacia valiuta (*).

Pastabose dél sprendimo pradéti tyrima pranesancioji $alis teigé, kad Komisija nejrodé, jog ji nustaté ,pakankamai
pozymiy*, kaip reikalaujama USR 10 straipsnio 3 dalyje ir 25 straipsnio 2 dalyje, kad terminuotgja paskola
pranesanciajai Saliai suteikta nauda ir kad [privataus paskolos davéjo] dalyvavimo skolinimo konsorciume laikymas
neatitinkanciu nusistovéjusios valstybés pagalbos praktikos ir jurisprudencijos yra nukrypimas nuo Komisijos
sprendimy praktikos ir suformuotos jurisprudencijos (¥).

Visy pirma prane$ancioji Salis priminé, kad [privatus paskolos davéjas] skyré beveik [0,5-1] mlrd. EUR, t. y. suma,
kuri, jos nuomone, pagal valstybés pagalbos praktika negali biiti laikoma ,simboline* arba ,nedidele” (*). Be to,
pranesancioji Salis paaiskino, kad kity paskolos davéjy dalyvavimas neturi jtakos kredito rizikos vertinimui, kurj
paskolos davéjas, kaip antai [privatus paskolos davéjas], atlieka prie§ sudarydamas paskolos sutarti, atsiZvelgiant j
tai, kad isipareigojimai yra nepriklausomi vienas nuo kito. Todél JAE valstybiniy banky dalyvavimas teikiant
terminuotaja paskolg neturéjo priversti [privataus paskolos davéjo] prisiimti didesne rizika.

Remdamasi turimais jrodymais, Komisija jvertino, ar [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1], [JAE valstybés
kontroliuojamo banko Nr. 2], [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 3] ir [JAE valstybés kontroliuojamo banko
Nr. 4] pasitlytos salygos prisiimant jsipareigojimus dél terminuotosios paskolos, atsizvelgiant j visas svarbias
aplinkybes, teikia naudos jmonei ,e&", palyginti su salygomis, kurias jai pasitlyty privatiis investuotojai (¥').

Komisija pripaZista, kad terminuotoji paskola jmonei ,e&*, atrodo, buvo suteikta jai nepatiriant jokiy sunkumy jgyti
likvidumg. Visy pirma, jmoné ,e&" tuo metu nepatyré finansiniy sunkumy ir turéjo aukstg kredito reitinga (AA-
pagal ,S&P Global Ratings®, toliau — jmoné ,S&P*) (*¥), dél kurio ji buvo patraukli investuotojams. Imoné ,e&“ taip
pat gavo finansavimg i kity Saltiniy panasiu metu, kaip ir terminuotoji paskola, be kita ko, isleidusi obligacijas,
kuriomis prekiaujama viesai, ir i§ privaciy banky gavusi paskolas, o tai rodo, kad, be JAE valstybiniy banky
finansavimo, jmoné likviduma galéjo igyti rinkose (*). Siomis aplinkybémis mazai tikétina, kad valstybiniy banky
dalyvavimas teikiant terminuotaja paskolg bty turéjes jtakos [privataus paskolos davéjo] atliekamam jmonés ,e&"
kredito rizikos vertinimui, nes, rinkos dalyviy nuomone, ta rizika jau yra ypa¢ maza, visy pirma kiek tai susije su
jmonei ,e&" suteiktos neribotos garantijos buvimu (Zr. 100 ir 123-125 konstatuojamasias dalis).

Vis délto, nepaisant [privataus paskolos davéjo] privaciy investicijy absoliucios vertés, santykiné Sios investicijos
verté, palyginti su banky, kuriy veiksmai greiCiausiai priskirtini JAE, investicijomis (*), savaime neleidZia Komisijai
daryti i§vados, kad iy valstybiniy banky jnasai atitinka privacias investicijas.

(* Sprendimo pradéti tyrimg 39 ir 40 punktai.

(¥) Pastabos dél sprendimo pradéti tyrima, p. 2-3. Pranesancioji $alis visy pirma nurodo 2000 m. gruodzio 12 d. Sprendimo Alitalia /
Komisija, T-296(97, EU:T:2000:289, 80 ir 81 punktus (,Kapitalo jnasas i§ vieSyjy 1ésy turi bati <...> laikomas atitinkanciu privataus
investuotojo kriterijy <..>, jei, be kita ko, jis buvo jnestas tuo paciu metu kaip ir reiksmingas privataus investuotojo kapitalo jnasas
panasiomis aplinkybémis®).

) 7r. 2024 m. liepos 26 d. pragymo pateikti informacija Nr. 11 11 klausima.

?) Siuo at#vilgiu privatiis investuotojai taip pat atsizvelgty i kitas jmonei ,e&" suteiktas uzsienio subsidijas, pavyzdziui, neribota garantijg.

) Forma FS-CO, 6 lentelé, ir atsakymas j 2024 m. liepos 3 d. prasymo pateikti informacija Nr. 10 5 klausima.

*9)
*)
(*¥ Zr. FS-CO.50 prieda.
*)
*)

%) Zr.7.5.3 skirsni.

ELL http://data.europa.eu/eli/C/2026/2652/oj



OL C, 2026 5 22

LT

(60)  Savo pranesime jmoné ,e&“ teigé, kad negaléjo atlikti tinkamos AED dalies lyginamosios analizés, nes ji ,neturi
galimybés susipazinti su panasiy paskoly, suteikty tre¢iyjy Saliy jmonéms, salygomis“ (*!). Remdamasi AED isleisty
obligacijy rinkos analize, Komisija mano, kad i3 tiesy dél riboto tokiy $ia valiuta isleisty finansiniy priemoniy
skaiciaus sunku atlikti alternatyvia lyginamaja analiz¢ remiantis vieSai prieinama informacija. Komisija pazymi, kad
nuo 2010 m. AED isleisty jmoniy obligacijy (jskaitant obligacijas, kuriy terminas suéjes), kuriy duomenis skelbé
,Bloomberg*, skai¢ius 2024 m. rugpjicio 29 d. buvo mazesnis nei 50 (*}), o i jy tik viena jmonés obligacija buvo
i8leista per Sesiy ménesiy laikotarpj nuo terminuotos paskolos suteikimo dienos (*’). Sios [2022 m. antra pusmeti]
[JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2] isleistos obligacijos (*) salygos yra panasios i kitos [2023 m. antrg
pusmetj] [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2] isleistos obligacijos salygas (**), o pranesancioji 3alis
paaiskino, kad terminuotosios paskolos ir obligacijos skirtumus galima paaiskinti tuo, kad i) banko finansavimas,
kai jis i3leidZia obligacijas, ir jmonés, kaip antai ,e&", finansavimas, kai jai suteikiamos paskolos, labai skiriasi ir ii)
[JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 2] turi A+ kredito reitinga, kuris yra $iek tiek Zemesnis uz jmonés ,e&"
kredito reitingg (**). Be to, praneSancioji 3alis teigé, kad konkre¢iu [2023 m. antrg pusmetj] iSleistos obligacijos
atveju terminuotosios paskolos AED daliy faktiné palikany norma buvo gerokai didesné uz [JAE valstybés
kontroliuojamo banko Nr. 2] obligacijos palikany norma. [2022 m. antrg pusmetj] isleistos obligacijos atveju
[5-10] proc. pajamingumas atitinka terminuotosios paskolos AED daliy faktinés palikany normos intervala jos
suteikimo metu, kuris buvo [1-5]-[5-10] proc. () Sis palyginimas su vienintele [JAE valstybés kontroliuojamo
banko Nr. 2] [2023 m. antra pusmetj] iSleista obligacija per Sesiy ménesiy laikotarpj nuo terminuotosios paskolos
suteikimo, nors yra ribotas, todél savaime nejtikinamas, patvirtina praneSanciosios 3alies teiginj, kad terminuotoji
paskola buvo suteikta rinkos salygomis.

(61)  Be to, Komisija pazymi, kad dél duomeny apie likvidzias jmoniy AED obligacijas, kuriomis viesai prekiaujama,
trikumo ji negaléjo atlikti lyginamosios analizés remdamasi jmoniy obligacijy pajamingumu iki iSpirkimo (**)
2022 m. lapkri¢io mén. [ta pati diena kaip ir terminuotosios paskolos] (*). Vis délto Komisija pazymi, kad abiejy
JAE vyriausybés obligacijy (*) pajamingumas iki ipirkimo buvo [1-5] proc. ir [1-5] proc., taigi maZesnis uz AED
daliy faktinés paliikany normos apating ribg. Todél §i lyginamoji analizé taip pat patvirtinty pranesanciosios 3alies
teiginj, kad terminuotoji paskola buvo suteikta rinkos salygomis.

62) Komisija taip pat paZymi, kad nesant panasiy bendroviy, turinéiy tokj patj kredito reitinga, kurios vykdo veiklg JAE
ja taip pat pazy p p g vyl
(Zr. 100 konstatuojamaja dalj), lyginamosios analizés remiantis panasiomis paskolomis, kurias privatiis bankai
suteiké AED, nebiity buve jmanoma atlikti atsizvelgiant j tai, kad tokiy panasiy paskoly néra.

(63)  Be to, gavusi prasyma, jmoné ,e&" pateiké papildomy jrodymy, kad [2023 m. antrajj pusmetj] i§ [JAE valstybés
kontroliuojamo banko Nr. 3] ir [privaciy paskolos davéjy] gavo [100-500] mln. AED paskolg. Pranesancioji Salis
teigia, kad $ios paskolos atveju abu privatiis paskolos davéjai ([privatiis paskolos davéjai]) prisiemé [60-70 proc.]
visy skolinimo jsipareigojimy, todél [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 3] investicija galima laikyti pari passu
su privacdia investicija. Todél tos paskolos salygos atitinka rinkos salygas.

(64)  Pranesancioji $alis teigia, kad ta paskola yra panasi j terminuotajg paskola, nes ji i) suteikta ta pacia valiuta ir ii) jos
graZinimo terminas yra toks pats ([1-5] metai). Tai paskolai taip pat taikoma ta pati EIBOR + [25-60] baziniy
punkty palitkany norma kaip ir terminuotosios paskolos AED daliai. Siuo atzvilgiu, pranesanciosios salies teigimu,
paskola gali bati lyginamoji priemoné siekiant patikrinti, ar terminuotoji paskola atitinka rinkos salygas.

(*") FS-CO formos 188 punktas.

(*) Saltinis — ,Bloomberg*.

(**) Nuo 2022 m. rugpjacio [...] d. iki 2023 m. vasario [...] d.

(**) [obligacijy emisijos identifikacinis numeris].

(**) [obligacijy emisijos identifikacinis numeris].

(*) Forma FS-CO, 3.5.4.3 skirsnis, ir atsakymas j 2024 m. vasario 5 d. praSymo pateikti informacija iki pranesimo pateikimo Nr. 5 4
klausima.

(*’) Terminuotosios paskolos faktiné palikany norma pateikiama kaip intervalas, nes paskola turi poZymiy, dél kuriy faktinés palikany
normos apskaiciavimas priklauso nuo jsipareigoty suteikti 163y panaudojimo grafiky. Intervalas grindZiamas alternatyviais galimais
scenarijais, aprasytais FS-CO.22 priedo A priede.

(**) Pajamingumas iki i$pirkimo yra vidiné investicijy j obligacija grazos norma, jei investuotojas laiko obligacijg iki termino pabaigos, o
visi mokéjimai atliekami pagal tvarkarastj ir reinvestuojami tuo paciu metu.

(*) Remiantis ,Bloomberg” skelbiamais duomenimis, Zitiréta 2024 m. rugpjiicio 29 d.

(*) [obligacijy emisijos identifikacinis numeris].
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(65)  Komisija mano, kad abi paskolos yra ne tik tokio paties termino, valiutos ir paliikany normy, bet ir neuZtikrintos,
taigi ir to paties prioriteto. Nors tos paskolos suma, kuri yra [100-500] mln. AED, yra gerokai mazesné uz JAE
valstybiniy banky jsipareigojimy pagal terminuotaja paskola suma, todél ji néra visiskai panasi | terminuotaja
paskolg, ta paskola vis tiek rodo, kad terminuotosios paskolos AED daliy salygos gali biiti laikomos atitinkanciomis
privaciy investuotojy, kurie bty pasiiile mazesniy sumy paskolas, kai didziaja dalj jsipareigojimy teikia ne JAE
valstybiniai bankai, sglygas.

(66)  Kalbant apie USD dalj, jmoné ,e&" pateiké lyginamaja analizg, atlikta remiantis USD iSreiksty jmoniy obligacijy,
kurias iSleido AA- kredito reitingg turintys subjektai, pajamingumu iki i$pirkimo 2022 m. lapkricio [ta pati diena
kaip ir terminuotosios paskolos diena] (*). I3 Sios analizés matyti, kad terminuotosios paskolos USD dalies faktiné
paltikany norma ([1-5]-[5-10] proc.) (*) atitiko ir net virijo didZiaja dalj obligacijy, isleisty tokj patj kredito
reitinga kaip jmoné ,e&“ turinciy subjekty, pajamingumg iki i$pirkimo. Imoné ,e&“ taip pat pazyméjo, kad
terminuotoji paskola atitinka [2014 m. pirmaji pusmeti] imonés ,e&" isleistos obligacijos, kurios pajamingumas iki
iSpirkimo 2022 m. lapkricio [ta pati diena kaip ir terminuotosios paskolos diena] buvo [5-10] proc., taigi artimas
apatinei terminuotos paskolos faktinés normos ribai, rinkos kaing.

(67) Komisija pazymi, kad nebuvo jmanoma atlikti lyginamosios analizés, kuri apimty tik tame paciame sektoriuje
veikian¢iy jmoniy, kuriy kredito reitingas yra toks pat kaip jmonés ,e&", iSleistas obligacijas, nejskaitant ,e&", nes
rinkoje nebuvo vieSos informacijos apie tokias obligacijas, be to, né vienos i§ j ,e&“ panasiy jmoniy
telekomunikacijy sektoriuje kredito reitingas néra toks pat kaip jmonés ,e&* (zr. 100 konstatuojamaja dalj).

(68)  Be pranesanciosios Salies pastaby, Komisija paZymi, kad per tris ménesius iki terminuotosios paskolos suteikimo
dienos jmoniy isleisty USD isreiksty obligacijy, kuriy kredito reitingas yra AA-, vidutinis nominalusis
pajamingumas buvo [1-5] proc. (*¥) ir kad daugiau kaip 80 proc. iy obligacijy nominalusis pajamingumas buvo
mazesnis nei [1-5] proc., o tai yra apatiné terminuotosios paskolos faktinés normos riba (*).

(69) Todél Komisija, atsiZvelgdama i turimus jrodymus ([privataus paskolos davéjo] dalyvavimo teikiant terminuotaja
paskola salygas, pranesanciosios 3alies pateikta terminuotosios paskolos AED ir USD daliy salygy palyginimo
analiz¢, taip pat [2023 m. antrojo pusmecio] jmonés ,e&" paskolos salygy panasumg ir turima informacija apie
bent i§ dalies panasius sandorius), mano, kad i§ ty jrodymy matyti, jog pati terminuotoji paskola naudos jmonei
,e&" nesuteikeé.

(70)  Galiausiai Komisija atkreipia démesj { tai, kad, nors informacija apie terminuotaja paskola, kuri sprendime pradéti
tyrima buvo nurodyta kaip galima uZsienio subsidija, tapo vieSa ir buvo véliau nurodyta tikslinés jmonés
konkurentams pateiktuose praSymuose pateikti informacija, Komisija i§ treciyjy Saliy negavo jokios informacijos
dél abejoniy, ar terminuotoji paskola atitinka rinkos salygas (*).

(71)  Todél, remdamasi Komisijos bylos informacija ir jrodymy visuma, Komisija daro iSvada, kad jos sprendime pradéti
tyrimg pateiktas preliminarus vertinimas, kad terminuotoji paskola suteikia naudos jmonei ,e&, nepasitvirtino.

(72)  Si iSvada nepaneigia galimybés, kad terminuotosios paskolos sglygos atspindi kitas jmonei ,e&" suteiktas uzsienio
subsidijas, visy pirma jai suteikta neribotg garantija, j kuria greiciausiai atsizvelgé terminuotaja paskolg teikiantys
bankai, analizuodami biidinga rizika, kaip baty buve dél bet kokio kito jmonei ,e&* teikiamo finansavimo, kaip
bus nustatyta 7.2 skirsnyje.

(*) FS-CO forma, 3.5.4.2 skirsnis ir 9 pav. Analizé buvo grindZiama obligacijomis, kuriy likes terminas 2022 m. lapkricio [ta pati diena
kaip ir terminuotosios paskolos diena] buvo trumpesnis nei 10 mety, i$skyrus bankus ir finansy istaigas, bendroves, kuriy pagrindiné
akcininké yra valstybé, ir obligacijas, apie kurias néra informacijos apie pajamingumg iki i$pirkimo.

*2) Zr. $io sprendimo 37 i$nasg ir FS-CO.22 priedo B prieda.

) [obligacijy emisijos identifikacinis numeris].

) Saltinis — ,Bloomberg*“.

#) Atsakymai 2024 m. birZelio 17 d. Komisijos praSymus pateikti informacija (Zr. 10 i$nasa).

(
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(
(
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Atsizvelgiant j tai, kad Komisija mano, jog naudos jmonei ,e&“ buvimas dél terminuotosios paskolos nepasitvirtino,
kity USR 3 straipsnyje apibréZty uzsienio subsidijos buvimo salygy svarstyti nereikia.

7.1.2. I$vada

Remdamasi 7.1 skirsnyje pateiktais duomenimis, Komisija, vadovaudamasi USR 11 straipsnio 4 dalimi ir atlikusi
i$samy tyrima, daro i§vada, kad preliminarus vertinimas, kad terminuotoji paskola yra uZsienio subsidija, kaip
nurodyta sprendime pradéti tyrimg, nepasitvirtino.

7.2. Specialiy nemokumo taisykliy, kurias galima laikyti neribota garantija, buvimas

Sprendime pradéti tyrimg Komisija nustaté pakankamai pozymiy, kad i) jprastos bankroto procediiros, kuri kitais
atvejais taikoma JAE, netaikymo, kuris yra neribota garantija, ii) pasireiskusi tikétina naudingomis terminuotosios
paskolos, suteiktos per trejus metus iki APPS sudarymo, salygomis, derinys laikytinas 3 straipsnyje apibrézta
uzsienio subsidija, patenkancia { USR 19 straipsnio taikymo sritj, kad baty galima pagristai pradéti i§samy tyrima
pagal USR 10 straipsnio 3 dalj (*).

Savo pastabose dél sprendimo pradéti tyrimg pranesancioji Salis teigé, kad i) sprendime pradéti tyrima klysta
teigiant, jog JAE bankroto jstatymas jmonei ,e&" netaikomas, nors ji neturi kito pasirinkimo kaip tik netaikyti $iy
nuostaty; ii) pozymiy nepakako, kad baity galima nustatyti garantijos buvimg, visy pirma kai JAE valstybé néra
teisiskai jpareigota garantuoti jmonés ,e&" skolas ir, prieSingai nei nustatyta valstybés pagalbos jurisprudencijoje,
kai kredito reitingy agentiiros neatsiZvelgia j numanomg parama, iii) praeityje esama atvejy, kai JAE valstybés
kontroliuojamoms jmonéms buvo taikomos likvidavimo procediros (*).

7.2.1.  Neribotos garantijos buvimas

2016 m. Federaliniu dekretu jstatymu Nr. 9 (toliau — 2016 m. Bankroto jstatymas) nustatyta JAE bendroviy
finansinio restruktiirizavimo teisiné sistema, jskaitant prevencinio susitarimo su kreditoriais ir bankroto
procediiras. Visy pirma 2016 m. Bankroto jstatymo 132 straipsnyje nustatyta ,skolininko turto likvidavimo visy
skolininko nejvykdyty reikalavimy atzvilgiu“ procedira, o 135-138 straipsniuose nustatyta kreditoriaus
reikalavimy patenkinimo procediira.

2016 m. Bankroto jstatymo 2 straipsnyje nustatyta, kad jis taikomas, be kita ko, ,bendrovéms, kurios néra jsteigtos
pagal Komerciniy bendroviy istatyma ir kurios visiskai ar i§ dalies priklauso federalinei ar vietos valdziai ir kuriy
steigimo teisés aktuose, steigimo sutartyse ar jstatuose nustatyta, kad joms taikomos $io dekreto jstatymo
nuostatos®.

Imoné ,e&“ i§ dalies priklauso federalinei vyriausybei. I§ tiesy praneSancioji Salis teigia, kad jmoné ,e&*“ yra
kontroliuojama ir didzioji jos akcijy dalis priklauso EIA, kuris yra JAE valstybinis investicinis fondas,
kontroliuojamas ir visiskai priklausantis JAE federalinei vyriausybei (Zr. 2 konstatuojamaja dalj). Todél
pranesancioji Salis teigia, kad jmonei ,e&", kaip ir bet kuriai kitai JAE valstybés kontroliuojamai bendrovei,
Komerciniy bendroviy jstatymas taikomas tik tiek, kiek konkreciose jos steigiamyjy dokumenty nuostatose
nenumatyta kitaip (*). TaCiau jmonés ,e&“ istatuose aiSkiai nurodyta, kad kai kurios Komerciniy bendroviy
jstatymo nuostatos jai netaikomos (*).

Be to, ,e&" yra 2016 m. Bankroto jstatyme apibrézta jmongé, ,visiskai arba i§ dalies priklausanti federalinei ar vietos
valdziai“.

Sprendimo pradéti tyrima 46—71 konstatuojamosios dalys.
Pastabos dél sprendimo pradéti tyrimg, p. 3-5.

FS-CO forma, 337 punktas ir 183 i$nasa.

7Zr. jmonés ,e&" jstaty 79 straipsni.
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(81)  Todél imoné ,e&"“ nepatenka j 2016 m. Bankroto jstatymo taikymo sritj, i§skyrus atvejus, kai jos steigiamuosiuose
dokumentuose nurodyta, kad jis bus taikomas. Imonés ,e&“ steigiamuosiuose dokumentuose, t. y. jos istatuose,
toks pasirinkimas nenumatytas.

(82)  Pranesancioji Salis teigeé, kad ,teisiné pozicija, ar jmonei ,e&" taikomas [2016 m.] JAE bankroto jstatymas, néra
visiskai akivaizdi“ (*%). Taciau praneSancioji Salis nepateiké informacijos, kuri priestarauty Komisijos i§vadai, kad
jmonei ,e&" taikomos kitokios nemokumo taisyklés nei tos, kurios paprastai taikomos JAE bendrovéms.

(83)  Todél praktiskai jmoné ,e&“ pagal 2016 m. Bankroto jstatymg turi teis¢ j tai, kad jai baty taikomos nemokumo
taisyklés, kuriomis nukrypstama nuo JAE jprastoms komercinéms bendrovéms taikomy taisykliy. Todél jmonés
,e&"“ akcininkai gali vienasaliskai nuspresti, kiek jmonei ,e&“ taikoma jprasta bankroto teisé.

(84)  Be to, Komisija mano, kad nemokumo taisyklés, kurios $iuo metu i§ tikryjy taikomos jmonei ,e&", skiriasi nuo
kitoms JAE komercinéms bendrovéms taikomy taisykliy, kaip nurodyta 85-91 konstatuojamosiose dalyse.

(85) 2016 m. Bankroto jstatyme numatytos dvi pagrindinés procediiros, kuriomis gali pasinaudoti finansiniy sunkumy
patiriantis skolininkas. Pirma, galimybé skolininkams, kurie ,nenustojo dengti savo skoly ilgiau nei (30) trisdesimt
procediira, skirta skolininkams, kurie nutrauké skoly graZinimg ,daugiau nei (30) darbo dieny i3 eilés“ (*?). Pagal
bankroto procediira, reikalavimus atitinkantys skolininkai gali jvertinti galimybe restruktarizuoti skolas, su sglyga,
kad bus parengta ,restruktiirizavimo schema“ (arba planas), kurig turi patvirtinti kompetentingas teismas ir tam
tikri kreditoriai (**). Nepavykus restruktiirizuoti skoly, kompetentingas teismas paskelbs skolininkg bankrutavusiu
ir jo turtas bus likviduotas (**). PraSyma pradéti bankroto procediira turi pateikti skolininkai, jei jie laikomi
nemokiais, jj taip pat gali pateikti kreditoriai arba prokuratiira, jei tai atitinka viesgjj interesg (*%).

(86)  PraneSancioji 3alis, priesingai, apibendrina jmonei ,e&" taikomas nemokumo taisykles, kurias reglamentuoja jos
jstatai:

1. jmoné ,e&“ likviduojama, be kita ko (*%), ,jei prarandamos visos jos 1éSos arba didZioji jy dalis taip, kad ji
negali tinkamai investuoti likusiy lésy* (7);

2. fondas EIA, kuriam priklauso 60 proc. jmonés ,e&“ akcijy, turi veto teis¢ dél savanorisko jmonés ,e&"
likvidavimo arba bankroto (*¥);

3. likvidavimo atveju likvidavimo metoda nustato jmonés ,e&“ (kontroliuojamos fondo EIA) visuotinis
susirinkimas (**);

4. jei imonés ,e&“ 1é3y nepakanka visoms jos skoloms padengti, likvidatorius tokias skolas dengia
proporcingai (°);

(*®) FS-CO formos 340 punktas.

(") FS-CO.42 priedas. Vadinamosios ,apsauginés taikinimo procediiros®, reglamentuojamos 2016 m. Bankroto jstatymo 5 ir paskesniuose
straipsniuose.

(*) 2016 m. Bankroto jstatymo 4 skirsnis.

(**) 2016 m. Bankroto jstatymo 106-108 straipsniai.

() Siuo klausimu Zzr., pavyzdZiui, 65 straipsni, kuriame numatyti atvejai, kai teismas gali nutraukti prevencinio susitarimo su kreditoriais
procediiras ir jas pakeisti skolininko bankroto paskelbimo procediiromis, arba 109 straipsnj dél teismo nepritarimo restruktiirizavimo
schemai.

(*) 68—69 straipsniai, 72 straipsnis.

(*%) Likvidavimas taip pat numatytas tuo atveju, jei pasibaigs nustatytas bendrovés veiklos laikotarpis, nebebus aktualus jos jsteigimo tikslas
arba visuotinis susirinkimas priims specialy nutarima.

(7) Imonés ,e&" jstaty 70 straipsnio 3 dalis.

(°**) Imonés ,e&" jstaty 55 straipsnio 1 ir 9 dalys.

(*) Imonés ,e&" istaty 72 straipsnis.

(*) Imonés ,e&" istaty 76 straipsnis.
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(96)

5. Beto, jmonés ,e&" jstatuose nustatyta, kad fondas EIA naudojasi ,specialiojo akcininko* teisémis: gali perimti
jmonés ,e&" valdyba ir priziaréti likvidavima (*'); taip pat turi pirmumo teis¢ jsigyti jmonés ,e&" turtg (*3).

Minétas teises taip pat papildo konkrecios 1991 m. Federalinio istatymo Nr. 1 (su pakeitimais, toliau — ,e&"
jstatymas) nuostatos, pagal kurias buvo jsteigta jmoné ,e&" tomis nuostatomis fondui EIA suteikiamos
specialiosios teisés jmonés ,e&“ telekomunikacijy turto atzvilgiu. Visy pirma, pagal ,e&“ jstatymo 11 straipsni:

1. likvidavimo, bankroto ar nemokumo atveju fondas EIA turi teis¢ iki 24 ménesiy eksploatuoti jmonés ,e&"
telekomunikacijy tinkla ir

2. fondas EIA taip pat turi pirmumo teis¢ pirkti jmonés ,e&"“ telekomunikacijy turtg.

Taigi jmonei ,e&" taikomos nuostatos ne vienu aspektu skiriasi nuo jprastos JAE komerciniy bendroviy padéties
pagal 2016 m. Bankroto jstatymg.

Pirma, jmonei ,e&"“ taikomose nuostatose numatyta siauresné nemokumo jvykiy apibréZtis, jos jstatuose numacius,
kad tai jvykiai, kai yra ,prarandamos visos jos léSos arba didzioji jy dalis taip, kad ji negali tinkamai investuoti
likusiy 1ésy*, palyginti su 2016 m. Bankroto jstatymu (**), pagal kurj ,nutraukus mokéjimus“ skolininkui bus iskelta
bankroto procediira. Todél jmonei ,e&"“ taikomos nemokumo taisyklés leidzia jai testi savo veiklg net ir jvykus

tokiam jvykiui.

Antra, fondas EIA, kaip vienintelis ,specialusis akcininkas®, turi teis¢ vetuoti bankroto procediros taikymga, tad
jmoné ,e&" taip pat galbiit galéty ivengti bankroto procediiros neribotg laika.

Galiausiai, jeigu jmonei ,e&“ bus ikelta bankroto byla, fondas EIA turés teise nustatyti ir vykdyti bankroto
procediira taip, kaip jam atrodo tinkama, todél bankroto byla gali biti palankesné jmonés ,e&“ veiklai nei tuo
atveju, jei ta bankroto procediira bity vykdoma su teismo priezidira.

Tokie nukrypimai nuo jprastos bankroto procediros, dél kuriy sudaromos palankesnés bankroto sglygos, turéty a
priori sukelti jmonés ,e&" kreditoriams likes¢iy, kad nemokumo atveju jy reikalavimai nebus patenkinti, o tai
neigiamai paveikty imonés ,e&" kredito reitingg.

Taciau tie lukes¢iai bty priesingi, jei jmonei ,e&“ taikoma 2016 m. Bankroto istatymo iSimtis ir nemokumo
taisyklés i3 tiesy leisty daryti iSvada, kad yra mazai tikétina, jog jmoné ,e&" negraZins skoly.

Kalbant apie valstybés pagalbos taisykles, Komisijos pranesimo dél EB sutarties 87 ir 88 straipsniy taikymo
garantijomis suteikiamai valstybés pagalbai (toliau — Pranesimas dél garantijy) (**) 1.2 skirsnyje nurodyta: ,Komisija
garantijomis suteikiama valstybés pagalba taip pat laiko palankesnes finansavimo salygas, taikomas jmonéms,
kurioms dél jy teisinio statuso netaikomos bankroto ar kitos nemokumo procediros“. Atsizvelgiant j valstybés
pagalbai taikomas valstybés garantijy taisykles, bankroto ar nemokumo procediiry netaikymas gali bati prilygintas
valstybés garantijos buvimui.

Siuo atveju tam tikros ypatingos aplinkybés leidzia daryti i§vada, kad mazai tikétina, jog jmoné ,e&" negraZins
skoly.

Pirma, kitose jmonei ,e&“ taikomose nemokumo nuostatose pabréziama, kad jei jmoné ,e&" tapty nemoki, fondas
EIA ne tik nustatyty ir vykdyty bankroto procedirg, bet ir turéty pirmumo teis¢ jsigyti jmonés ,e&" turtg ir teise iki
24 ménesiy eksploatuoti jmonés ,e&" telekomunikacijy tinklg.

(*) Imoneés ,e&" jstaty 72 straipsnis.

(*) Imoneés ,e&" istaty 74 straipsnis.

(*’) 6 straipsnis. ,1. Tik skolininkas gali kreiptis j teisma dél bankroto apsaugos, jei jis susiduria su finansiniais sunkumais, dél kuriy jam
reikalinga pagalba siekiant susitarimy su kreditoriais. <...>*

(*) Komisijos pranesimas dél EB sutarties 87 ir 88 straipsniy taikymo garantijomis suteikiamai valstybés pagalbai, OL C 155,
2008 6 20, p. 10.
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(97)  Sios aplinkybés rodo, kad jmonés ,e&" telekomunikacijy tinklas yra ypatingos svarbos turtas ir kad jei ji tapty
nemoki, atsirasty didesniy lakesciy, kad JAE vyriausybé, veikdama per fonda EIA, sieks uztikrinti jmonés ,e&"
veiklos testinuma. Siuo klausimu padaryta i$vada taip pat atsispindi reitingy agentiiry analizéje (*°).

(98) Nemokumo atveju JAE institucijos, veikdamos per fonda EIA, turéty jmonei ,e&" suteikti papildoma likviduma.
Tokia parama gali biti teikiama jvairiomis formomis (nuosavo kapitalo, paskoly ar kita forma), kad jmoné ,e&"
galéty padengti savo skolas. Savo ruoztu Sia parama praktiskai bus uztikrinta, kad kreditoriai turéty daugiau
galimybiy, kad jy reikalavimai biity patenkinti, nei tuo atveju, jei jmoné ,e&“ biity jprasta JAE jmoné, kuriai
taikoma jprasta bankroto teisé.

(99)  Antra, $iuos likescius ypa¢ sustiprina tai, kad, kaip Komisija jrodys 7.5skirsnyje, pats fondas EIA taip pat naudojasi
neribota JAE vyriausybés garantija. AtsiZvelgiant j tai, $ios neribotos garantijos fondui EIA ir nukrypti leidZianciy
nemokumo taisykliy, taikomy jmonei ,e&", derinys, taip pat tai, kad fondas EIA turi veto teis¢ dél bet kokios
jmonés ,.e&"“ nemokumo procediiros, sukelia liikes¢iy, kad fondas EIA padés jmonei ,e&" susidiirus su finansiniais
sunkumais.

(100) Yrajrodymy, kad jmonés ,e&“ kreditoriai turi dideliy likesc¢iy, kad jy skolos bus padengtos. I§ tiesy jmoné ,,e&“ turi
i) geriausia ,S&P“ kredito reitingg AED isreiksty jmoniy obligacijy rinkoje (AA-) (%) ir ii) geriausig kredito reitinga
tarp panasiy imoniy. Imoné ,e&“ taip pat turi aukStesnj kredito reitingg nei Europos ir JAV telekomunikacijy
operatoriai (7). Reitingy agentiiros aiSkiai nurodo didele tikimybe, kad jmonei JAE teikiama valstybés parama (°%).
Valstybés paramag taip pat rodo jmonés ,e&" kredito reitingas. ()

(101) Komisija taip pat paZymi, kad bendrosiose terminuotosios paskolos salygose (), t. y. 7.2 punkte, yra nuostata dél
kontrolés pasikeitimo, pagal kurig pasikeitus kontrolei, o tai turés jtakos JAE nuosavybei, ir jmonés ,e&* kredito
reitingui sumaZzéjus daugiau nei [1-3] pozicijomis nei jos dabartinis reitingas, [tam tikros salygos] buty
persvarstytos (arba tam tikrais atvejais [gali bati taikomos tam tikros salygos]) ("!). Tai patvirtinta atsakymuose j
Komisijos prasymus pateikti informacija, adresuotus bankams, dalyvaujantiems teikiant terminuotaja paskola ().
Sios aplinkybés patvirtina, kad kreditoriai aiskiai atsizvelgia i JAE valstybés parama jmonei ,e&" ir kad JAE
nuosavybeés dalies pasikeitimas (dél kurio imonei ,e&" bty taikomas 2016 m. Bankroto jstatymas) turéty turéti
jtakos jmongés reitingui.

(**) 2023 m. birzelio 10 d. ,S&P“ parengta jmonés ,e&" kredito reitingo ataskaita: ,Vyriausybeés jtaka <..> manome, kad, remiantis miisy
atliktu jmonés ,.e&" vertinimu, yra didelé tikimybeé, kad JAE federaliné vyriausybeé teiks nepaprastaja valdZios parama: jmoné yra svarbi
JAE vyriausybei kaip pagrindinés rysiy infrastruktiiros teikéja ir pavyzdiné nacionaliné bendrové“. Pateikta kaip atsakymo i 2024 m.
liepos 3 d. prasyma pateikti informacija Nr. 10 FS-CO.77 priedas.

(*) Vienintelé kita jmoné, turinti tokj pat gerg reitinga, yra [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 3], t. y. vienas i§ banky,
dalyvaujanciy teikiant terminuotaja paskola.

(*’) Palyginti kai kuriy pagrindiniy Europos ir JAV telekomunikacijy operatoriy ,S&P* kredito reitingas yra: ,AT&T“ (JAV) — BBB, ,Verizon“
(JAV) — BBB+, ,T-Mobile“ (Vokietija) — BBB+, ,Deutsche Telekom® (Vokietija) — BBB+, ,Orange” (Pranciizija) — BBB+, ,Vodafone*
(Jungtiné Karalysté) — BBB. Taip pat zr. Table 1.

(*%) Kredito reitingy agentiiros ,S&P“ ir ,Fitch® visy pirma nurodo ,didel¢ ypatingosios valdZios paramos tikimybe“ (https://www.reuters.
com|/article[idUSWLA9593)) ir tai, kad ,jmonés ,Etisalat [(,e&")] reitingas rodo bendrovés sgsajy su emyratu stipruma“ (https:/[www.
fitchratings.com/research/corporate-finance/fitch-affirms-etisalat-at-a-outlook-stable-26-11-2019).
2023 m. birzelio 28 d.,S&P* kredito reitingo ataskaitoje teigiama, kad ,reitingui gali baiti daromas spaudimas, jei JAE, t. y. jimonés ,e&"
kontroliuojanciojo akcininko, kreditingumas susilpnéty. <...> Per ateinan¢ius 24 ménesius matome ribota reitingo kilimo potenciala,
nes ,AA—" yra aukiCiausias galimas jmonés ,e&" reitingas dél jos rysiy su valdzia. 2010 m. geguzés 28 d. ,S&P“ kredito reitingo
ataskaitoje, kurioje jmonés ,e& kredito reitingas buvo padidintas iki AA-, teigiama, kad ,reitingavimo veiksma lemia [,S&P“] atskiro
kredito profilio pakartotinis vertinimas, kuris, [,S&P*] vertinimu, dabar yra A+ <..>, taip pat [,S&P“] nuomoné¢, kad yra ,didelé*
tikimybé, jog JAE vyriausybé, atsiradus finansiniam poreikiui, jmonei ,Etisalat” laiku suteikty ypatingaja parama®. Tai rodo, kad JAE
valstybés parama didino jmonés ,e&" kredito reitinga.

(") FS-CO.11 priedas.

(") Zr. atsakymus j 2024 m. rugpjii¢io 5 d. Komisijos prasyma pateikti informacija Nr. 14.

&
(™ Zr. atsakymus j 2024 m. rugpjii¢io 5 d. Komisijos prasyma pateikti informacija Nr. 14.

(69
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Todél Komisija mano, kad nagrinégjamomis aplinkybémis 2016 m. Bankroto jstatymo netaikymas jmonei ,e&",
nukrypstant nuo bendrosios teisés (*), prilygsta valstybés garantijos jmonei ,e&“ buvimui. Kadangi Sios garantijos
suma ar trukmé néra riboti, Komisija mano, kad tai yra neribota valstybés garantija (toliau — neribota garantija
imonei ,e&").

Pranesancioji Salis teigia, kad JAE bankroto jstatymo iSimtis negali bati aiskinama kaip valstybés kisimosi garantija
bendroveés isipareigojimy nevykdymo atveju, nes néra JAE jstatymy ar kity teisés akty, pagal kuriuos bity
reikalaujama, kad JAE vyriausybé suteikty kokig nors garantijg arba gelbéjima valstybés 1éSomis vieSojo subjekto
nemokumo atveju, ir kad ,nesant teisinés pareigos, vien valstybés nuosavybés ir galimos (bet i§ esmés neapibréztos)
politinés paramos nepakanka, kad tai biity laikoma nauda, kaip tai suprantama USR arba ES valstybés pagalbos
teiséje. Pranesancioji Salis teigia, kad, priesingai nei valstybés pagalbos bylose, jmoné ,e&" yra kitokioje faktinéje ir
teisinéje padétyje, kai reitingy agentiiros nemano, kad jmonei ,e&" gali biiti suteikta valstybés garantija“ ("%).

Siuo atzvilgiu Komisija mano, kad aiskios nuostatos buvimas néra biitinas siekiant nustatyti neribotos garantijos
buvima, jeigu i§ faktiniy ir teisiniy aplinkybiy matyti, kad tokia garantija egzistuoja. Komisija 7.2 skirsnyje nustate,
kad taip ir yra.

Be to, 99 konstatuojamojoje dalyje Komisija jrodé, kad, prieSingai, nei teigia pranesancioji alis, reitingy agenttiros
atsizvelgia i didele valstybés intervencijos tikimybe jmonés ,e&“ nemokumo atveju.

Bet kuriuo atveju Komisija pazymi, kad ES valstybiy nariy finansing intervencija nemokumo bylose riboja ES
valstybés pagalbos sistema. Taip néra JAE, nes $ioje valstybéje paprastai neribojamos galimybés teikti finansing
paramg sunkumy patirianc¢ioms jmonéms. Savo ruoZtu, kartu su kitomis $iame skirsnyje apragytomis ypatybémis,
tikétina, kad tai atspindés didesnius kreditoriy ltkes¢ius dél didesnés potencialios JAE paramos, palyginti su
parama, kurig baty buve galima gauti i§ ES valstybés narés.

Vis délto Komisija sutinka, kad ji negali tiesiog daryti prielaidos dél neribotos garantijos buvimo remdamasi tik
valstybés nuosavybe. Komisija veikiau atsizvelgia | jrodymy, patvirtinanciy treciosios valstybés garantijos buvimg,
visuma. Siame sprendime, priesingai, nei teigia pranesancioji salis, Komisija ne tik remiasi ,valstybés nuosavybe ir
galima (bet neapibrézta) politine parama“, bet ir atsizvelgia i teising sistemg, taikomg jmonés e&“ nemokumo atveju
kartu su konkreciomis JAE vyriausybés turimomis teisémis (per fondg EIA) jmonés ,e&" turto atZvilgiu, taip pat
kitomis svarbiomis aplinkybémis, pavyzdZziui, fondo EIA vaidmeniu, jmonés ,e&" kredito reitingu ir tuo, kaip jis
atspindi kreditoriy ltikescius, o tai, Komisijos nuomone, kartu atskleidzia treciosios valstybés garantijos buvima.

Prane$ancioji $alis taip pat aiskina, kad jmonei ,e&" taikoma specialia tvarka sickiama ne ,i$gelbéti jmone ,e&" nuo
bankroto ar likvidavimo, bet uztikrinti nenutriikstamga telekomunikacijy paslaugy teikimg JAE tuo atveju, jei jmoné
,e&“ tapty nemoki“. Pranesancioji Salis atkreipia démesj i tai, kad Jungtinéje Karalystéje panasi tvarka taikoma
ypatingos svarbos infrastruktfiros srityje veikian¢ioms jmonéms. PanaSios nuostatos jtrauktos ir | valstybés
pagalbos taisykles (Sanavimo ir restruktiirizavimo gairése (*)) dél sunkumy patirian¢iy jmoniy nepertraukiamo
vie$yjy paslaugy teikimo ().

() I8vada padaryta atsizvelgiant | principus, kuriais grindziami Komisijos argumentai Sprendime 2010/605/ES, dél kurio priimtas
2014 m. balandzio 3 d. Teisingumo Teismo sprendimas Pranciizija / Komisija, C-559/12 P, EU:C:2014:217, ir Sprendime 2012/26/ES,
dél kurio priimtas 2018 m. rugséjo 19 d. Teisingumo Teismo sprendimas Pranciizija ir IFP Energies nouvelles | Komisija, C-438/16 P,
EU:C:2018:737.

(™) Pastabos dél sprendimo pradéti tyrima, 2 skirsnis.

() OL C 249, 2014 7 31, p. 1, Komisijos komunikatas ,Gairés dél valstybés pagalbos sunkumy patirian¢ioms ne finansy jmonéms
sanuoti ir restruktirizuoti®.

(") Atsakymas 2024 m. vasario 5 d. prasymo pateikti informacija iki pranesimo pateikimo Nr. 5 5 klausima.
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(109) Siuo atzvilgiu Komisija mano, kad nors nuostatos, susijusios su fondo EIA pirmenybés teise pirkti ypatingos svarbos
jmonés ,e&"“ turty, gali biti pateisinamos biitinybe i§saugoti ta paslaugy testinuma, bankroto procediiros taikymo
jmonés ,e&“ atzvilgiu apribojimai, tiek pagal taikymo sritj, tiek pagal fondo EIA galimybe vetuoti tokias
procediiras, virsija tg tiksla, nes jomis ne tik i§saugoma valstybés kontrolé ir to ypatingos svarbos turto nuosavybe,
bet ir apsaugomas pacios imonés ,e&" buvimas.

(110) Galiausiai pranesancioji Salis teigia, kad yra ,pavyzdziy, kai praeityje JAE neteiké finansinés paramos valstybés
valdomiems subjektams®. Siuo atzvilgiu pranesancioji salis atkreipia démesj j du atvejus, susijusius su JAE valstybés
valdomomis jmonémis: jmonés ,Dubai Group LLC* skolos restruktiirizavimg 2012 m. ir jmonei ,Arabtec Holding
PJSC* iskelta bankroto byla 2020 m. ()

(111) Kalbant apie jmong ,Dubai Group LLC“, Komisija nenustaté jokiy jrodymy, kad valstybés intervencija bty bitina
tam, kad ,Dubai Group LLC* baty moki, taip pat jokiy jrodymy, kad ,Dubai Group LLC* apskritai buvo
nemoki (). Todél §is atvejis neparodo, ar JAE teikia paramg sunkumy patirian¢ioms jmonéms.

(112) Kalbant apie jmong ,Arabtec Holding PJSC*, Komisija mano, kad biitent dél to, jog ,Arabtec Holding PJSC* atzvilgiu
buvo pradéta jprasta JAE bankroto procediira, jos padétis néra panasi j jmonés ,e&"“ padéti: nustatyti nukrypimai
nuo 2016 m. Bankroto jstatymo rodo valstybés garantijos buvima. Be to, pranesanciosios Salies teigimu, ,Arabtec
Holding PJSC“ yra ,pirmaujanti statybos bendrové®, todél neaisku, ar jos veikla yra ypac svarbi JAE ir ar jos padétis
yra panasi j jmonés ,e&" padétj.

(113) Galiausiai valstybés intervencijos tikimybe tuo atveju, jei jmoné ,e&"“ patirty finansiniy sunkumy, visy pirma
kreditoriy likes¢ius, rodo tokia intervencija jmonés ,Dubai World“, kuri yra stambus Dubajaus emyratui
priklausantis investuotojas, atzvilgiu. I§ tiesy 2009 m., kai jmoné ,Dubai World“ susidaré su finansiniais
sunkumais, Abu Dabio emyrato vyriausybé galiausiai nusprendé teikti tokig finansing paramg jmonei ,Dubai
World“ ().

(114) Komisija taip pat pazymi, kad 7.2.1skirsnyje nurodyta problema dél JAE nemokumo taisykliy netaikymo ir dél to
atsiradusio rinkos suvokimo, kad valstybés parama jmonei ,e&* teikiama nuolat, patvirtino kai kuriy tikslinés
jmonés konkurenty vidaus rinkoje pranesimai (*).

(115) Remdamasi 7.2.1skirsnio elementais, Komisija mano, kad jmoné ,e&“ naudojasi neribota valstybés garantija, nes jos
jstatuose nukrypstama nuo jprastos bankroto teisés.

7.2.2.  Reikalavimai finansiniam jnasui

(116) Neribota garantija jmonei ,e&" gali bti taikoma garantuojant jos paskolas, todél tai, be kita ko, yra paskolos
garantija, ai$kiai nurodyta kaip USR 3 straipsnio 2 dalies a punkte apibréztas finansinis jnasas.

(117) Be to, dél neribotos garantijos jmonei ,e&"“ kyla rimta ir konkreti rizika, kad JAE ateityje teks papildoma nasta, todél
tai yra finansinis jnasas.

(") Pastabos dél sprendimo pradéti tyrima, 2 skirsnis.

() https:/[/gulfnews.com/business/dubai-out-to-prove-everybody-wrong-as-debt-repayments-loom-1.982139.

() Zr, pavyzdziui, 2009 m. gruodzio 14 d. ,The Guardian® straipsnj ,Dubai receives a $10bn bailout from Abu Dhabi*, skelbiamg adresu
https:/[www.theguardian.com/world/2009/dec/14/dubai-10bn-dollar-payout.

(*) Atsakymai j 2024 m. birZelio 17 d. ir 2024 m. liepos 17 d. Komisijos pra§ymus (Zr. 10 ir 12 i$nasas). Stambaus telekomunikacijy
operatoriaus teigimu: ,[p]ritariame, JAE bankroto jstatymo netaikymas prane$anciajai Saliai yra svarbus klausimas, kuris yra
nesuderinamas su ES ir valstybiy nariy teisés aktais ir neatitinka Europos konkurencijos politikos ir standarty” <..>; ,Siuo atveju
konkurencijos problemos kyla dél pranesanciosios Salies nuosavybés struktiiros ir galimybés naudotis fondo EIA finansiniais itekliais*
(ID666-1). Kitas operatorius pazyméjo, kad ,didelis jmonés ,e&" pranasumas yra didelé JAE valstybés finansiné parama, kuri padeda
jai jveikti veiklos kliaitis“ (ID840).
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Todél Komisija mano, kad neribota garantija jmonei ,e&" yra USR 3 straipsnyje apibréZtas finansinis jnasas.

7.2.3.  Priskirtinumas treciajai valstybei

Komisija mano, kad neribota garantija jmonei ,e&, atsirandanti dél konkre¢iy jmonei ,e&"“ taikomy nemokumo
taisykliy, kyla i§ JAE teisés akty nuostaty, pagal kurias jmonei ,e&“ netaikomos jprastos nemokumo taisyklés,
kurios taikomos JAE jmonéms.

Todél Komisija mano, kad neribota garantija jmonei ,e&" teikia JAE, t. y. USR 3 straipsnyje apibrézta trecioji
valstybé.

Be to, Komisija pazymi, kad konkre¢iomis Sios bylos aplinkybémis sprendimas pasinaudoti $ia teisés aktuose
numatyta galimybe netaikyti jmonei ,e&" jprasty bankroto taisykliy taip pat priskirtinas JAE. I§ tiesy dél jstaty
pakeitimo gali bati sprendziama visuotiniame akcininky susirinkime, kurj kontroliuoja fondas EIA ir kuriame
fondas EIA taip pat turi veto teise dél bet kokio pakeitimo (*').

Komisija pazymi, kad fondas EIA yra pagal teisés aktus jsteigta valdZios institucija, pavaldi JAE Kabinetui (*). Jis yra
Lisskirtinis subjektas, atsakingas uz Kabineto skirty 13y investavimg ir reinvestavima“ ir yra jgaliotas formuoti ir
koordinuoti valstybés investicijy politika bei atstovauti federalinei vyriausybei vykdant investicinius projektus ir
investiciniy fondy veiklg ()). Jo darbuotojai taip pat yra valstybés tarnautojai (**). Taigi fondas EIA laikytinas
,valdzios institucija“ pagal USR 3 straipsnio 2 dalies antros jtraukos a punkta.

7.2.4. Nauda

Gali bati laikoma, kad neribota garantija jmonei ,e&“ savaime suteikia prane$anciajai aliai naudos, nes didina
jmonés ,e&“ kreditoriy likescius, kad jy finansiniai reikalavimai bus patenkinti. Todél neribotos garantijos jmonei
,e&“ buvimas gali pagerinti tiek komerciniy, tiek finansiniy sandoriy, kuriuos sudaro jmoné ,e&*, salygas, taip pat
sudaryti palankesnes salygas jmonei ,e&“ sudaryti tokius sandorius. Tokios naudos buvimg baty galima
preziumuoti, kai tik bus nustatytas neribotos garantijos jmonei ,e&" buvimas (*).

Be to, Komisija mano, kad neribota garantija jmonei ,e&" galéjo turéti jtakos jmonés ,e&" kredito reitingui ir taip
sustiprinti jmonés ,e&" pozicijg sudarant sutartis ir teikiant jvairias paskolas, isleidziant obligacijas ir kitas skolos
priemones iki sandorio sudarymo, jskaitant jo finansavimo salygas pagal terminuotaja paskola.

Yra konkreciy jrodymy, kad taip ir yra, nes, kaip pabrézta 101 konstatuojamojoje dalyje, neribotos garantijos
jmonei ,e&"“ buvimas turéjo jtakos terminuotosios paskolos sglygoms. Be to, pranesancioji $alis pateiké paskoly,
obligacijy ir kity skolos priemoniy, sutarciy, kurios buvo sudarytos per trejus metus iki sandorio, sarasa (*),
kuriame nurodyta bendra [10-20] mlrd. EUR apskai¢iuota verté (¥), ir kuriy salygoms galéjo turéti jtakos
neribotos garantijos jmonei ,e&" buvimas.

(*) Imonés ,e&" jstaty 54 straipsnis. Pakeitimas biity atliekamas priimant ,specialy nutarima®, o tai reiskia, kad fondas EIA taip pat turi
veto teisg dél pakeitimo pagal jmonés ,e&“ jstaty 55 straipsni.

(*) 2007 m. Federalinis dekretas jstatymas, kuriuo isteigiamas fondas EIA (FS-CO.31 priedas), i§ dalies pakeistas dekretu 2009 m.
Federaliniu jstatymu Nr. 13 (FS-CO.32 priedas) ir dekretu 2018 m. Federaliniu jstatymu Nr. 11 (FS-CO.33 priedas), 2 straipsnis.

(*¥) Ten pat, 4 straipsnis.

(*) Ten pat, 21 straipsnis.

(**) I8vados, padarytos pagal analogija atsizvelgiant i principus, kuriais grindZiamas 2014 m. balandzio 3 d. Sprendimas Pranciizijos
Respublika | Europos Komisija, C-559/12, EU:C:2014:217: ,kad jrodyty tokios garantijos jmonei gavéjai suteikiama pranasuma,
Komisijai pakanka patvirtinti $ios garantijos egzistavimg, ir nereikia jrodyti realiy dél jos kilusiy pasekmiy nuo jos suteikimo*.

(*) FS.CO-74 priedas.

(*) Konvertavimas pagal 2024 m. sausio 1 d. valiuty kursa.
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(126) Be to, jmoné ,e&" nemoka jokio mokes¢io uz suteiktg neribotg garantija. UZ bet kokia rinkos salygomis suteiktg
garantija paprastai mokamas mokestis, kuriuo garantui atlyginama uZ jo prisiimamga rizikg. Kadangi tokio
mokescio néra, neribota garantija jmonei ,e&"“ $iai suteikia naudos.

isy pirma, net jei tam tikru metu jmonés ,e&“ ,finansiniai sunkumai, dél kuriy bankrotas kelty konkreci rizika,

127) Visy pi jei ik jmonés ,e&" finansiniai sunkumai, dél kuriy bank kelty konkrecig rizikg
nebuvo tikétini*, Komisija pazymi, kad yra rizika, kurig JAE prisiima uZtikrindama jmonés ,e&“ jsipareigojimy
jvykdyma. I§ tiesy, kai trecioji valstybé prisiima bendrg atsakomybe uZ jmonés skolas, visada kyla intervencijos
rizika.

(128) Be to, kadangi neribota garantija jmonei ,e&“ yra neribota tiek laiko, tiek vertés atzvilgiu, ja nenustatomi jokie
sandoriy, kuriuos jmoné ,e&"“ gali sudaryti, arba rizikos, kurig ji gali prisiimti, apribojimai ir ji netaikoma tik tam
tikram projektui ar tam tikrg laikg. Taigi Sios garantijos taikymo sritis i$ple¢iama kiekvieng karta, kai jmoné ,e&"
prisiima naujg jsipareigojima, kuriam taikoma tokia neribota garantija jmonei ,e&“. Todél rizika, kurig prisiima
treCioji valstybé, taip pat néra ribota.

(129) Atsizvelgiant i tai, néra aplinkybiy, kuriomis jmoné galéty nustatyti ar sumokéti tinkamg garantijos mokestj. Nors
garantijos suteikimas paprastai turi atspindéti perduodama rizika vertinant ex ante pozidriu ir todél batina
minimali galimybé numatyti, kokie blisimi jvykiai yra apimami ir kokia rizika jie kelia, neribotos garantijos atveju
to pasiekti nejmanoma (*). Neribotas garantijos pobidis reiskia, kad ji apima isipareigojimus, kuriy net nebuvo
jmanoma numatyti tuo metu, kai ji buvo pirmg kartg suteikta. Todél jmonés ,e&" gebéjimas vienasaliskai be
apribojimy i$plésti garantijos taikymo sritj reiskia, kad néra jokios galimybés, kad kuriuo nors metu $i garantija ir
atlygis uZ jg atspindéty bet koki pagrista rizikos vertinimg. PrieSingai, mazai tikétina, kad privatus rinkos dalyvis,
veikdamas racionaliai, apskritai jmonei ,,e&“ suteikty tokig garantija.

(130) Tokiomis aplinkybémis jmoné ,e&“ savo neribotg garantija, kuri yra neribota ir uz kurig neatlyginama jokiu
mokesciu, gavo ne jprastomis rinkos salygomis.

(131) Todél Komisija mano, kad, kaip apibrézta USR 3 straipsnyje, neribota garantija jmonei ,e&" suteikia pranesanciajai
Saliai nauda.

7.2.5.  Taikymas tik tam tikroms jmonéms ar sektoriams

(132) Neribota garantija gali bati suteikta tik bendrovéms, kurios ,visiskai arba i§ dalies priklauso JAE federalinei ar vietos
valdziai® (Zr. 78 konstatuojamajg dalj), o kitoms JAE bendrovéms taikomos 2016 m. Bankroto jstatyme numatytos
priverstinio likvidavimo ir veiklos nutraukimo procediiros. Todél, kaip apibrézta USR 3 straipsnyje, neribota
garantija jmonei ,e&" teisiskai skirta tik tam tikroms jmonéms.

(133) Be to, dél JAE sprendimo, priimto per fonda EIA, $ia galimybe jmonei ,e&" taikyti kitokias nemokumo taisykles
buvo faktiskai pasinaudota priimant jmonés ,e&"“ istatus, kuriuose nustatytos taisyklés skiriasi nuo jprasty
nemokumo taisykliy. Tokie jstatai biidingi jmonei ,e&", taigi, kaip apibrézta USR 3 straipsnyje, ir neribota garantija
jmonei ,e&" faktiskai skirta tik tam tikroms jmonéms.

(134) Todél Komisija daro i$vada, kad neribota garantija jmonei ,e&“ suteikia praneSanciajai $aliai nauda, kuri, kaip
apibrézta USR 3 straipsnyje, teisiskai ar faktiskai skirta tik vienai ar kelioms jmonéms ar sektoriams.

(**) Taip pat Zr. Pranesimo dél garantijy 4.1 punkta: ,Apskai¢iuvodama garantijos pagalbos elements, Komisija ypatinga démesj kreipia i
Siuos elementus: <..> b) Ar tokios garantijos dydj galima patikimai jvertinti jos suteikimo metu? Tai reiskia, kad garantijos turi bati
susietos su konkreciu finansiniu sandoriu, kuriame nustatyta didZiausia suma ir terminas®.
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(135)

(136)

(137)

(138)

(139)

(140)

(141)

(142)

7.2.6. Uzsienio subsidijos suteikimas per trejus metus iki sutarties sudarymo

Pagal USR 19 straipsnj, vertinant koncentracija atsizvelgiama tik | uZsienio subsidijas, suteiktas per trejus metus iki
sutarties sudarymo. USR 15 konstatuojamojoje dalyje numatyta, kad ,uZsienio subsidija turéty biiti laikoma suteikta
nuo momento, kai gavéjas igyja teise gauti uzsienio subsidij. Faktinis uZsienio subsidijos iSmokéjimas néra batina
salyga, kad uZsienio subsidija patekty i $io reglamento taikymo sritj“.

Siuo atzvilgiu Komisija mano, kad neribota garantija jmonei ,e&" yra jmonés ,e&" jstatuose nustatyty konkreciy
taisykliy, kurios skiriasi nuo 2016 m. Bankroto jstatymo taisykliy, rezultatas. Siuo atzvilgiu pagal 2016 m.
Bankroto jstatymg jmon¢é ,e&“ turéjo galimybe savanoriskai pasirinkti taikyti §j jstatymg. Todél gali bati laikoma,
kad neribota garantija jmonei ,e&" yra nuolat atnaujinama ir todél suteikiama kiekviename visuotiniame jmonés
,e&" akcininky susirinkime, kol jmonés ,e&" jstatuose numatytos taisyklés skiriasi nuo 2016 m. Bankroto jstatymo
taisykliy.

Tai dar labiau akivaizdu, kai sprendimas jstatuose islaikyti nukrypti leidzian¢ias nemokumo taisykles yra jmonés
,e&" akcininky sprendimas, kuris taip pat priskirtinas JAE (zr. 7.2.3skirsnj) (*), todél JAE, veikdama per fonda EIA,
kasmet priima sprendima toliau teikti jmonei ,e&" neribota garantija.

Taigi Komisija mano, kad, kaip apibrézta USR 19 straipsnyje, jmonei ,e&" neribota garantija buvo suteikta per trejus
metus iki APPS pasirasymo.

7.2.7. I$vada

Remdamasi 7.2 skirsnyje nurodytais duomenimis, Komisija mano, kad jprastos bankroto procediros, kuri kitu
atveju baty taikoma JAE ir kuri yra neribota garantija, netaikomumas laikytinas USR 3 ir 19 straipsniuose
apibrézta uZsienio subsidija sandorio atveju, suteikta per trejus metus iki APPS sudarymo.

7.3. Imonés ,.e&* licencija teikti telekomunikacijy paslaugas JAE

Sprendime pradéti procediirg Komisija nustaté pakankamai pozymiy, kad telekomunikacijy licencijos suteikimas
JAE imonei ,e&"“ gali lemti negautas pajamas, kurios kitu atveju bity gautos, suteikus USR 3 straipsnio 2 dalies b
punkte apibréztg specialigja teise be tinkamo atlygio, kad baty galima pagristai pradéti i§samy tyrimg pagal USR
10 straipsnio 3 dalj (*9).

Pastabose dél sprendimo pradéti tyrimg praneSancioji Salis gincijo $ia preliminarig i§vada, visy pirma remdamasi
tuo, kad Komisija nebiity jrodzZiusi, jog licencija nebuvo suteikta jprastomis rinkos salygomis (*!).

7.3.1.  Reikalavimai finansiniam jnasui

Pagal USR 3 straipsnio 2 dalies b punktg, finansiniu jnasu gali biti laikomos ,negautos pajamos, kurios kitu atveju
biity gautos, pavyzdziui, <..> specialiyjy ar i$imtiniy teisiy suteikimas be tinkamo atlygio®. Todél reikia nustatyti,
pirma, ar jmonei ,e&" buvo suteiktos specialiosios ar i§skirtinés teisés, ir, antra, ar jmoné ,e&"“ uz $iy teisiy gavima
sumokéjo tinkamg atlygj.

(**) Siuo atzvilgiu Komisija taip pat paZymi, kad jmonés ,e&" akcininkai, jskaitant fonda EIA, 2021 m. kovo 17 d., t. y. per trejus metus iki
APPS pasirasymo, nusprendé i§ dalies pakeisti jmonés ,e&" jstatus, kad biity atsizvelgta j tam tikrus JAE reglamentavimo pakeitimus,
ta¢iau nemokumo taisykliy nepakeité, pavyzdziui, kad biity atsizvelgta j Bankroto jstatymo reformg (zr. FS-CO.2 prieda).

(*) Sprendimo pradéti tyrimg 86 punktas.

(") Pastabos dél sprendimo pradeéti tyrimag, p. 5.
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7.3.1.1.  Specialiosios teisés buvimas

(143) ,Specialiosios ar i$skirtinés teisés” yra sgvoka, kuri pripazistama SESV 106 straipsnio 1 dalyje, kurioje nustatyta, kad
,Valstybés jmonéms bei jmonéms, kurioms valstybés narés suteikia specialias arba i§imtines teises, valstybés narés
nepriima naujy teisés akty ir nepalieka galiojanciyjy, priestaraujanciy Sutartyse nurodytoms taisykléms, ypac toms
taisyklems, kurios yra nustatytos 18 ir 101-109 straipsniuose“. Sajungoje specialiyjy teisiy savoka
telekomunikacijy srityje yra i$samiau apibrézta 2002 m. rugséjo 16 d. Komisijos direktyvoje 2002/77[EB dél
konkurencijos elektroniniy rysiy tinkly ir paslaugy rinkose. Direktyvos 2002/77/EB 1 straipsnio 6 dalyje
specialiosios teisés apibréztos kaip: teisés, kurias valstybé naré suteikia ribotam jmoniy skaiciui jstatymu ar kitu
teisés aktu, kuriuo tam tikroje geografinéje teritorijoje: a) netaikydama objektyviy, proporcingy ir nediskriminaciniy
kriterijy, paskiria dvi ar daugiau jmoniy arba jy skai¢iy apriboja iki dviejy ar daugiau jmoniy, kurioms leidziama
teikti elektroniniy rysiy paslauga arba verstis elektroniniy rysiy veikla <..>*(*). Si apibréztis, ypa¢ kriterijy
apibtdinimas, grindZiama Sgjungos teismy jurisprudencija ().

(144) Atsizvelgdama j USR ir Sgjungos valstybés pagalbos teisés sgsajg, kuri pripaZinta USR 9 konstatuojamojoje dalyje, ir
i atitinkamga sektoriy, Komisija mano, kad $iuo atveju yra pagrista minéta apibréztj ir jos kriterijus pagal analogija
naudoti USR tikslais, nes tame reglamente vartojamos tos pacios ,specialiyjy arba iSskirtiniy teisiy“ sgvokos.

(145) Kalbant apie JAE taikoma nacionaling teising sistemg, pagal Federalinio jstatymo, priimto 2003 m. Dekretu Nr. 3 dél
telekomunikacijy sektoriaus organizavimo, (toliau — JAE telekomunikacijy jstatymas) 31 straipsnj draudziama
vykdyti bet kokia Siame jstatyme apibréita ,reguliuojamg veiklg“ (jskaitant vieSojo telekomunikacijy tinklo
eksploatavima arba telekomunikacijy paslaugy teikimg JAE abonentams) be JAE telekomunikacijy ir skaitmeninés
vyriausybés reguliavimo institucijos (toliau — TDRA) iSduotos licencijos, iSskyrus atvejus, kai taikoma atitinkama
i$imtis. 2008 m. TDRA nutarimo Nr. (6) 2 straipsnyje nustatyta, kad ji yra subjektas, atsakingas uZz reguliuojamos
veiklos licencijavimg (*4).

(146) Siuo atzvilgiu jmoné ,.e&" buvo vienintelis licencijuotas telekomunikacijy operatorius iki 2006 m. Dabartiné jmonés
,e&" licencija gauta 2006 m. ir galioja iki 2025 m. (**) Kita licencija TDRA suteiké jmonei ,Emirates Integrated
Telecommunications Company PJ.S.C.“ (toliau — jmoné ,du”), kuri taip pat priklauso JAE vyriausybei ir yra jos
kontroliuojama per fonda EIA. Abi bendrovés pagal savo atitinkamas licencijas teikia telekomunikacijy paslaugas.
[monéms ,e&" ir ,du” i§duotos licencijos néra susijusios tik su kokia nors konkrecia paslaugy ri§imi ar JAE regionu,
nes ,jos abi gali teikti visas atitinkamas paslaugas visuose JAE regionuose” (*%). JAE néra kity telekomunikacijy
licencijos turétojy.

(147) Komisija mano, kad dél papildomy elementy JAE valdZios institucijos gali savo nuozifira suteikti telekomunikacijy
licencija tik ribotam jmoniy skaiciui.

(*) Panasios identiskos apibréztys pateikiamos 2006 m. lapkricio 16 d. Komisijos direktyvoje 2006/111/EB dél finansiniy santykiy tarp
valstybiy nariy ir valstybés jmoniy skaidrumo ir dél finansinio skaidrumo tam tikrose jmonése, OL L 318, 2006 11 17, p. 17, (ELL
http://data.curopa.eu/eli/dir/2006/111/0j) ir 2014 m. vasario 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvoje 2014/25(ES dél
subjekty, vykdanciy veiklg vandens, energetikos, transporto ir pasto paslaugy sektoriuose, vykdomy pirkimy, kuria panaikinama
Direktyva 2004/17/EB, OL L 94, 2014 3 28, p. 243 (ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2014/25/0j).

() 1996 m. gruodzio 12 d. Sprendimas The Queen / Secretary of State for Trade and Industry, ex parte British Telecommunications, C-302/94, 57
punktas.

(* Reguliuojama veikla apibréziama taip: ,vieSojo telekomunikacijy tinklo eksploatavimas arba telekomunikacijy paslaugy teikimas
abonentams“. 2008 m. TDRA nutarimas Nr. (6) dél licencijavimo sistemos, skelbiamas adresu https:/[tdra.gov.ae/-/media/About/
LICENSING/ARResolution-6-Licencing-Framework--2008--EN.ashx.

() TDRA i$duota vieSyjy telekomunikacijy paslaugy licencija Nr. 1/2006, skelbiama adresu https://tdra.gov.ae/-/media/About/Licensees-—-
Licenses/Licenses-English/Etisalat-En.ashx.

(*) FS-CO formos 316 punktas.
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(148) JAE telekomunikacijy sektorius laikomas ,strateginj poveiki“ turin¢iu sektoriumi, o JAE telekomunikacijy licencijy
turétojy savininkai turi likti nacionaliniai ir turéti ne maziau kaip 51 proc. JAE akcininky (”7), o tai atsispindi
jmonés ,e&" steigiamuosiuose dokumentuose (*)). Si riba taip pat taikoma galimo naujo rinkos dalyvio atitikiai
reikalavimams (*°).

(149) Be to, JAE telekomunikacijy istatymo 26 straipsnyje numatyta, kad ,[flondas EIA prisiima <..> atsakomybe uZ
atstovavimg Vyriausybei kaip telekomunikacijy sektoriaus jmoniy ir bendroviy akcininkas ir vykdo reikiamus
jgaliojimus, i$skyrus atvejus, kai jy jstatuose nustatyta kitaip“. Be to, 28 ir 34 straipsniuose nustatyta, kad ,visais
atvejais licencija nei§duodama jokiam subjektui, i§skyrus atvejus, kai toks subjektas yra juridinis asmuo, jsteigtas
pagal [TDRA] valdybos sprendimg“, kad ,valdyba turi jgaliojimus iSduoti arba atsisakyti iSduoti licencija
pareiskéjui“ ir kad ,valdybos sprendimas $iuo klausimu yra galutinis ir privalomas pareiskéjui ir negali bti kaip
nors gincijamas ar apskystas“.

(150) Todél Komisija mano, kad telekomunikacijy licencijos suteikimas JAE jmonei ,e&" yra USR 3 straipsnio 2 dalies b
punkte apibrézta specialioji teisé.

(151) Komisija pazymi, kad pranesancioji Salis negincija, kad jmoné ,e.&" gavo naudos dél specialiosios teisés, kurig igijo
dél TDRA isduotos licencijos.

7.3.1.2. Tinkamas atlygis

(152) Pagal Sgjungos direktyva, kuria nustatomas Europos elektroniniy ry$iy kodeksas, atlygis uz specialigja arba
isskirting teis¢ telekomunikacijy srityje gali bati laikomas ,tinkamu®, kai atitinkami ,mokesciai [yra] objektyviai
pagristi, skaidrs, nediskriminaciniai ir proporcingi savo paskirciai® (1°).

(153) Be to, Komisijos pranesimo dél valstybés pagalbos savokos 53 ir 54 punktuose paaiskinta, kad: ('*!) ,Galimybés
naudotis visuomenei priklausanciais ar gamtos itekliais arba specialiyjy ar i§imtiniy teisiy suteikimas be tinkamo
uzmokescio, kuris atitikty rinkos kainas, gali reiksti, kad atsisakoma valstybés pajamy (taip pat suteikiamas
pranasumas). Siais atvejais reikia nustatyti, ar valstybé ne tik atlieka savo, kaip atitinkamo valstybés turto
valdytojos, funkcijg, bet ir veikia kaip reguliuotoja, kuri, taikydama atitinkamy jmoniy atrankai kokybinius
kriterijus (skaidriai ir be diskriminacijos nustatytus ex ante), siekia politikos tiksly. Kai valstybé veikia kaip
reguliuotoja, ji gali teisétai — ir nepatekdama | valstybés pagalbos taisykliy taikymo sritj — nuspresti nesiekti
maksimaliai padidinti pajamy, kurios prieSingu atveju galéty biti gautos, jeigu visi susij¢ veiklos vykdytojai
vertinami laikantis nediskriminavimo principo, o reguliavimo tikslo nejmanoma pasiekti neatsisakius pajamy*.

() PPO prekybos politikos perziiiroje, pateiktoje su pranesimu, teigiama, kad ,pagrindinis Komerciniy bendroviy jstatymo pakeitimas
buvo bendro reikalavimo, kad 51 proc. JAE bendrovés priklausyty emyraty subjektams, panaikinimas, taip leidZiant uZsienio
investuotojams steigti bendroves be vietos partnerio ir valdyti 100 proc. JAE bendroviy daugumoje ekonomikos sektoriy, isskyrus
tam tikrose veiklos srityse, kurios laikomos turin¢iomis strateginj poveiki“. Remiantis PPO prekybos politikos perzitra, dél to, kad
telekomunikacijy sektorius turi strateginj poveikj, visiems JAE licenciatams ir toliau taikomas ne maziau kaip 51 proc. JEA nuosavybés
reikalavimas. Zr. PPO prekybos politikos perzitirg, p. 112.

(*®) 2021 m. Federalinio dekreto jstatymo Nr. (1), kuriuo i3 dalies keiciamos kai kurios 1991 m. Federalinio jstatymo Nr. (1) nuostatos dél
jmonés ,Emirates Telecommunications Group Company*, 7 straipsnis: ,Negalima sumazinti valstybei priklausancios bendroves
kapitalo dalies (51 proc.), i8skyrus atvejus, kai privatus akcininkas nusprendzia kitaip. Visais atvejais draudziama, kad asmeny, kurie
néra pilieciai, nuosavybé virsyty (49 proc.) bendrovés kapitalo“. FS-CO.35 priedas.

() Kaip nurodyta TDRA licencijavimo taisykliy (perZitiréty 2023 m. kovo mén.) 12 straipsnio 1.3 dalyje, iSskyrus atvejus, kai tam pritaria
TDRA valdyba, bendrovei neleidziama prasyti telekomunikacijy licencijos JAE, jei jos uZsienio kapitalo dalis virsija 49 proc.

(192018 m. gruodzio 11 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva (ES) 2018/1972, kuria nustatomas Europos elektroniniy rysiy
kodeksas, OL L 321, 2018 12 17, p. 36, (ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2018/1972/0j), Zr. 13 ir 42 straipsnius.

(" Komisijos pranesimas dél Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 107 straipsnio 1 dalyje vartojamos valstybés pagalbos sgvokos,
CJ2016/2946 (OL C 262, 2016 7 19, p. 1).
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(154) Prane$ancioji 3alis teigia, kad jmoné ,e&", kaip ir jmoné ,du”, yra jpareigota kasmet mokéti ,federalinj autorinj
atlyginimg“ JAE federalinés vyriausybés Finansy ministerijai. PraneSancioji $alis patvirtino, kad ,jmonés ,e&“ (ir
jmonés ,du”) pagal federaliniy autoriniy atlyginimy schemg mokami mokesciai yra atlygis uz paslaugas, kurias jos
teikia pagal savo atitinkamas TDRA telekomunikacijy licencijas, ir yra mokestis, susijes su atitinkamy licencijos
gavéjy finansine veikla® (*?). Imonés ,e&" teigimu, atitinkamoje teisinéje sistemoje (!’) ,nenurodyta jokia federaline
infrastruktdra ar kitas turtas, uz kuriuos mokamas autorinis atlyginimas®, ir jmoné ,e&" ir visada turéjo nuosava
telekomunikacijy infrastruktfirg® (**4).

(155) Imoné ,e&"“ taip pat teigia, kad vienintelius federalinius jrenginius, kuriuos ji naudoja JAE, sudaro valstybei
priklausanti Zemé ir pravaziavimo teisés, kurios telekomunikacijy operatoriams suteikiamos ,nemokamai“ pagal
JAE telekomunikacijy jstatyma (1), t. y. taikoma tokia tvarka, kokia yra ir Sgjungoje (1%).

(156) Todél Komisija jvertins, kokiu mastu nustatyti prane$anciosios $alies pareiskimai ir ar autorinio atlyginimo mokestis
yra tinkamas atlygis uZ licencija teikti telekomunikacijy paslaugas.

(157) Atsizvelgdama | atitinkamas Komisijos pranesimo dél valstybés pagalbos sgvokos nuostatas (Zr. 153
konstatuojamajg dalj), Komisija pagal analogija daro toliau nurodytas i§vadas.

(158) Pirma, nustatydama metinj federalinj autorinj atlyginima, atitinkama institucija veikia kaip reguliavimo institucija,
vykdydama JAE vyriausybés jai suteiktus jgaliojimus pagal JAE teising sistema (Zr. 154 konstatuojamaja dalj).
Atliekant i$samy tyrimg TDRA patvirtino, kad autorinio atlyginimo mokestis, kurj administruoja Finansy
ministerija, yra reguliuojamas: ,Federalinio autorinio atlyginimo dydis nustatomas JAE Kabineto sprendimu <...>.
Autoriniy atlyginimy schema administruoja Finansy ministerija“ (\%).

(159) Antra, kaip reguliavimo institucija JAE gali teisétai nuspresti nedidinti pajamy, kurias kitu atveju baty buve galima
gauti. Sprendimo pradéti tyrima 85 punkte Komisija preliminariai nusprend¢, kad federalinio autorinio atlyginimo
pagrindas apima elementus, nesusijusius su specialiaja teise, uz kurig jis turi bati mokamas, nes jis apima pelng i3
nereguliuojamos veiklos ir tam tikrg uZsienio pelng (**!). Nors tai gali biti tiesa, Komisija pazymi, kad, nors Sie
papildomi elementai gali bati nesusije su paslaugomis, kurioms taikoma licencija, dél jy atlygis nebiity per mazas.
Priesingai, autorinis atlyginimas baty didesnis nei mokestis uz paslaugas, su kuriomis susijusi specialioji teise. Visy
pirma uZsienio pelnas i§ esmés néra gaunamas pagal licencija vykdyti veiklg JAE.

(160) Trecia, Komisija pazymi, kad sumokétas autorinis atlyginimas atrodo gana didelis: nuo 2018 m. autorinis
atlyginimas sudaré 30 proc. ,reguliuvojamo pelno“ (') ir 15 proc. jmonés ,e&" reguliuojamos apyvartos (''°).
Apskaiciuota metinio federalinio autorinio atlyginimo verté kasmet svyravo nuo 5,5 mlrd. EUR iki 5,8 mlrd. EUR.

(12 FS-CO formos 242 punktas.

(1) 2012 m. gruodzio 9 d. JAE Kabineto sprendimas Nr. 320/15/23, kuriuo i§ dalies kei¢iama autoriniy atlyginimy schema dél naujo
autoriniy atlyginimy mechanizmo, taikomo TDRA telekomunikacijy licencijy turétojams.

194 FS-CO formos 238-239 punktai.

19%) Federalinio jstatymo, priimto 2003 m. Dekretu Nr. 3 dél telekomunikacijy sektoriaus organizavimo, 52 straipsnis.

19%) Imoné ,.e&" remiasi Vokietijos pavyzdziu ir jos Telekomunikacijy jstatymo (vok. Telekommunikationsgesetz) 125 straipsniu.

1) TDRA atsakymas j 2024 m. rugpjicio 29 d. pradymo pateikti informacija Nr. 19 1-3 klausimus.

1%) Sprendimo pradéti tyrima 85 punktas.

19%) Prane$ancioji Salis tvirtina, kad sgvokos ,reguliuojamas pelnas* ir ,reguliuojama apyvarta“ grindziamos telekomunikacijy bendroviy i3
JAE finansy ministerijos gautomis gairémis dél federaliniy autoriniy atlyginimy schemos. Jos naudojamos kaip rodikliai nustatant
jmonés ,e&"“ JAE finansy ministerijai mokeétino autorinio atlyginimo suma (FS-CO formos 114 nuoroda). Visy pirma ,reguliuojamas
pelnas apima visa pelna, gautg i§ Telekomunikacijy ir skaitmeninés vyriausybés reguliavimo institucijos (TDRA) licencijuojamos
veiklos ir bet kokios kitos veiklos, kuri apima licencijuota komponents, neatsizvelgiant i licencijuoto komponento svorj ar
reik§minguma*“. 2023 m. lapkricio 3 d. Gairés dél autorinio atlyginimo (FS-CO.94 priedas).

(") Atsakymas | 2024 m. liepos 26 d. pradymo pateikti informacijg Nr. 11 1 klausima.

(
(
(
(
(
(
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(161)

(162)

(163)

(164)

(165)

(166)

Ketvirta, dél sprendimo pradéti tyrima 93 punkte Komisijos nurodytos problemos, t. y. jtarimo, kad nepakankamas
atlygis uz licencijg gali lemti pernelyg didelj pelninguma, i§samus tyrimas nepatvirtino, kad taip yra. Atlikus tyrimg
nustatyta, kad lyginant jmonés ,e&"“ pelninguma kitose 3alyse, kuriose néra panasaus teisinio rezimo ir jmoné ,e&"
nesinaudoja specialigja teise, todél jos telekomunikacijy veiklai netaikomas federalinis autorinis atlyginimas, jmonés
,e&“ vien JAE vykdomos veiklos (grynasis) pelningumas, (i§ pajamy) atémus autorinj atlyginima, yra artimas jos
pelningumui tose kitose rinkose ar net uz jj maZzesnis. Visy pirma 2021-2023 m. laikotarpiu pajamy neatskaicius
palikany ir mokesciy (EBIT) marza (''") (pakoreguota atsizvelgiant i federalinio autorinio atlyginimo uZ jmonés
,e&“ uz veikly JAE sgnaudas) buvo [20-30]-[20-30] proc., palyginti su [30-40]-[30-40] proc. Maroke,
[20-30]-[20-30] proc. Egipte ir [20-30]-[30-40] proc. kitose valstybése (3. EBIT marza apima islaidas,
susijusias su ilgalaikio turto ir (arba) nematerialiojo turto, pvz., spektro licencijy, amortizacija ir nusidévéjimu, |
kurias paprastai jtraukiamos islaidos, susijusios su telekomunikacijy veikla daugumoje JAE nepriklausanciy
valstybiy (*V). Todél atrodo, kad EBIT yra tinkamiausias rodiklis licencijy islaidoms valstybése, kuriose tokios
islaidos amortizuojamos, palyginti su JAE.

Penkta, Komisija pazymi, kad, remiantis pateikta informacija, atrodo, jog atlygis atitinka Komisijos pranesimo dél
valstybés pagalbos sgvokos 54 punkta: autorinio atlyginimo mokestis nustatomas atsizvelgiant i jo reguliavimo
tiksla (nes mokestis nustatomas remiantis pagal licencijg siilomy paslaugy asortimentu) ir juo nediskriminuojami
atitinkami operatoriai, nes federalinio autorinio atlyginimo jmonéms ,e&“ ir ,du“ apskai¢iavimo metodas yra
suderintas nuo 2016 m. ('%)

Todél, remdamasi turimais jrodymais ir $io sprendimo tikslais, Komisija negali padaryti teisés pozitriu tinkamos
isvados, kad federalinis autorinis atlyginimas néra tinkamas atlygis uz specialiaja teise, suteikta telekomunikacijy
licencija.

Kadangi Komisija mano, jog jos sprendime pradéti tyrima pateiktas preliminarus vertinimas, kad federalinio
autorinio atlyginimo mokestis néra tinkamas atlygis, nepasitvirtino, kity USR 3 straipsnyje apibrézty uZsienio
subsidijos buvimo salygy svarstyti nereikia.

7.3.2. I$vada

Remdamasi 7.3 skirsnyje pateiktais duomenimis, Komisija, vadovaudamasi USR 11 straipsnio 4 dalimi ir atlikusi
i§samy tyrimg, daro i§vadg, kad preliminarus vertinimas, kad licencija yra uZsienio subsidija, kaip nurodyta
sprendime pradéti tyrima, nepasitvirtino.

7.4. Reguliuojamos telekomunikacijy kainos JAE ir JAE vieSojo pirkimo sutartys

Sprendimo pradéti tyrima 4.4 skirsnyje Komisija nustaté pakankamai pozymiy, kad reguliuojamos
telekomunikacijy kainos JAE yra USR 3 straipsnyje apibréZta uZsienio subsidija, patenkanti j USR 19 straipsnio
taikymo sritj, ir, visy pirma, kad jomis jmonei ,e&" buvo suteikta nauda, kad biity galima pagristai pradéti iSsamy
tyrima pagal USR 10 straipsnio 3 dalj ('"*). Komisija laikési preliminarios nuomoneés, kad néra tiksliy kriterijy, pagal
kuriuos TDRA galéty jgyvendinti savo kainy reguliavimo politika, ir kad $i politika galéjo leisti jmonei ,e&" taikyti
didesnes nei rinkos kainas.

(") Pajamos neatskaicius palikany ir mokesciy (EBIT) — veiklos pelnas, apskaic¢iuojamas kaip pajamos, atémus parduoty prekiy savikaing
(bendrajj pelna), veiklos sanaudas, pvz., darbo uzmokestj ir nuoma, turto amortizacijg ir nusidévéjima ir, kaip matyti i§ pavadinimo,
neatskaicius palikany ir normy. EBIT marZa yra EBIT rodiklis, padalytas i§ apyvartos.

("'?) FS-CO.109 priedas ir FS-CO.110 priedas. Yra viena svarbi iSimtis, [...] kai jmonés ,e & pelningumas (EBIT marza) yra beveik nulinis
arba net neigiamas.

(") Kaip pavyzdj Zr. imonés ,Deutsche Telekom® 2023 m. metine finansing ataskaita (https:/[report.telekom.com/annual-report-2023/
_assets/downloads/entire-dtag-ar23.pdf, p. 182, 183 ir 209).

(""¥) Skiriasi tik dviejy telekomunikacijy operatoriy atitinkamos apatinés ribos, kurios, imonés ,e&" teigimu, buvo nustatytos reguliavimo
tikslais ir jomis buvo siekiama uZtikrinti, kad jmoné ,du* galéty patekti j rinkg, pradéti veikla ir veiksmingai konkuruoti su jmone ,e&*
(zr. FS-CO formos 256 punktg ir 2024 m. liepos 26 d. atsakymo j prayma pateikti informacijg Nr. 11 1 ir 2 klausimus).

(") Sprendimo pradéti tyrimg 123 punktas.
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(167) Pastabose dél sprendimo pradéti tyrimg pranesancioji $alis gincijo Sia preliminarig ivada, visy pirma remdamasi
tuo, kad Komisija nebiity jrodZiusi, jog telekomunikacijy kainos neatitiko jprasty rinkos salygy ('9).

(168) Pranesanciosios Salies teigimu, telekomunikacijy paslaugy teikima JAE priziari ir reguliuoja TDRA, taikydama
2017 m. birzelio 28 d. Kainy kontrolés reguliavimo politikos ir procediros 1.0 versija (') (toliau — kainy kontrolés
politika) (%)

(169) Pranesanciosios Salies teigimu, pagal kainy kontrolés politikg telekomunikacijy licencijos turétojai turi prasyti
iSankstinio patvirtinimo dél bet kokios naujos paslaugos kainos nustatymo, paslaugy kainy keitimo (%),
reklamos (') ir tam tikromis aplinkybémis paslaugos teikimo nutraukimo. Tada TDRA gali patvirtinti kainy
kontrolés prasyma, ji patvirtinti nustatydama sglygas arba jo nepatvirtinti ir ,savo nuozitira i§ dalies pakeisti,
atSaukti arba sustabdyti iSankstinj patvirtinima ar salyginj patvirtinima“ (*!). Naudodamasi $iais jgaliojimais, TDRA
nustato, ar tam tikra kaina yra konkurencinga ir sgZininga, remdamasi jvairiais veiksniais ir prielaidomis, jskaitant
jmonés ,e&" atitinkamy prekiy tiekimo ar paslaugy teikimo sgnaudas, numanomg klienty naudojimg ir remdamasi
atlikta pajamy ir sgnaudy analize (*%2).

(170) Kalbant apie imone ,e&", JAE telekomunikacijy jstatyme numatyta, kad TDRA valdyba, ,pagal Telekomunikacijy
reguliavimo tarnybos priimtus teisés aktus, nustato mokes¢ius uZ paslaugas, kurias teikia [jmoné ,e&“]“ (**¥).

(171) TDRA teigimu, toks reguliavimas yra bitinas dél rinkos pobitidzio, nes joje reikalingos infrastrukttiros sukairimo ir
tinkamo riboty iStekliy paskirstymo uZtikrinimo kastai yra nejprastai dideli. Kaip nurodyta, ,kitais aspektais
veikiancioje rinkoje, siekiant uZztikrinti tinkamas vartotojy teises ir saZiningg konkurencija, reikia labai mazai
reguliavimo, nes daugumoje rinky $ie veiksniai bus uZztikrinti dél natiralios geriausiy | konkurencingiausiy
paslaugy [ prekiy atrankos® (*4).

7.4.1. Nauda

(172) Nors jie yra laikomi uZsienio finansiniais jnasais, pranesancioji Salis neprane$é apie sandorius, sudarytus per trejus
metus iki APPS pasiraSymo su JAE federalinés ir valstybinés valdZios institucijomis, nes jmoné ,e&“ mané, kad jie
buvo sudaryti rinkos saglygomis, todél jiems taikoma [gyvendinimo reglamento I priedo 1 lentelés ¢ punkto iSimtis.

(173) Sprendimo pradéti tyrimg 93 ir 106 punktuose Komisija laikési preliminarios nuomonés, kad telekomunikacijy
kainos JAE, kurios nustatomos pagal kainy kontrolés politika, suteikia naudos jmonei ,e&", nes dél jy klientams
bty nustatytos kainos, kuriy nebiaty buve galima taikyti jprastomis rinkos salygomis, ir kad tokia nauda visy
pirma pasireiksty jmonei ,e&"“ sudarant sandorius su JAE valdZios institucijomis ().

(174) USR 13 konstatuojamojoje dalyje nustatyta, kad ,[tJuréty bati laikoma, kad finansinis jnasas imonei yra naudingas,
jei jo nebiity buve galima gauti jprastomis rinkos sglygomis*.

(1) Pastabos dél sprendimo pradéti tyrima, p. 5-6.

(") FS-CO.25 priedas.

("'8) FS-CO formos 320 punktas.

(11%) Zr. TDRA kainy kontrolés politikos 1 straipsnio 1.1.8 punktg, FS-CO.25 priedas.

(') Pagal Kainy kontrolés politikos 9 straipsnio 1 dalj, reklama yra bet kokia konkreti kaina, kurig klientams ketinama taikyti tik ribota
laikg (i8skyrus valstybés ekstremaligsias situacijas).

("") Ten pat, 4-5 straipsniai.

(") Ten pat. 3.1 straipsnis ir atsakymas j 2024 m. liepos 3 d. prasymo pateikti informacija Nr. 10 13 klausimg.

(') JAE telekomunikacijy jstatymo 21-80 straipsniai (Baigiamosios nuostatos), FS-CO.39 priedas.

(%) TDRA svetainé, skelbiama adresu https://tdra.gov.ae[About/tdra-sectors/telecommunication/regulatory-affairs-department/regulations-
and-ruling#description.

(") Sprendimo pradéti tyrimg 93 ir 106 punktai.
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(175)

(176)

177)

(178)

(179)

(180)

Savo pastabose dél sprendimo pradéti tyrimg pranesancioji $alis pazymi, kad ,sprendime [pradéti tyrima] teigiama,
kad jprastos rinkos salygos, kurios turéty biiti naudojamos kaip palyginamoji sistema, yra salygos uz JAE riby
esanciose valstybése, ir mano, kad $i analizé yra ,i§ esmés ydinga“, nurodydama ,tinkamg palyginamaja sistema“
pagal ,suformuota valstybés pagalbos jurisprudencija®, t. y. nagrinégjamos valstybés narés teising sistema.

Komisija pazymi, kad norint nustatyti, ar yra gaunama nauda, reikia rasti tinkama lyginamajj standarta. Siomis
aplinkybémis, kai kainas perzitiri valdZios institucijos, negalima lengvai jvertinti, ar jos yra panasios j kainas, kuras
biity galima taikyti jprastomis rinkos sglygomis. Komisijos preliminarus vertinimas parodé, kad TDRA turi didelg
diskrecija tvirtinti telekomunikacijy operatoriy kainy politika. Atsakydama | PPO nariy klausimus (*¥), TDRA
paaiskino, kad ji ,naudoja jvairias priemones, kad jvertinty, ar praSymai dél kainy yra tinkami“, jskaitant
pelningumo analizg, samatas, tarptautinius lyginamuosius standartus ir vartotojy skundy vertinimg (*¥').

Dél pranesanciosios Salies argumenty, kad jmoné ,e&“ taip pat patiria konkurencinj spaudimg dél jmonés ,du”, nors
Komisija pazymi, kad vieSai prieinami 3altiniai pagrindZia jos preliminary auksty telekomunikacijy paslaugy kainy
JAE vertinima ('**), 2022 m. PPO prekybos politikos perzitiroje (**’) (toliau — PPO ataskaita) nustatyta, kad ,2020 m.
telekomunikacijy paslaugy kainos JAE buvo labai konkurencingos®.

PraneSanciosios 3alies teigimu, $i i$vada patvirtina konkurencinj spaudimg jmonei ,e&". Pranesancioji 3alis taip pat
teigia, kad ji negali virSyti konkurenciniy kainy dél i§samaus ir konservatyvaus TDRA reguliavimo (%), ir kaip
jrodyma nurodo, kad nuo 2022 m. I ketv. iki 2024 m. I ketv. imonés ,e&“ vidutinés pajamos i§ vieno naudotojo
sumazéjo 7,1 proc., o tuo laikotarpiu viduting vartotojy kainy indekso infliacija buvo 3,7 proc. Per ta patj
laikotarpj jmonés ,du“ vidutinés pajamos i§ vieno naudotojo sumazéjo vos 2,2 proc. (**)

Atliekant i$samy tyrima TDRA patvirtino, kad ji perzitiri jmonés ,e&“ (ir jmonés ,du”) siilomas reguliuojamy
paslaugy kainas: jmonés ,e&“ ir ,du” turi ,gauti TDRA pritarimg kiekvieng kartg, kai jos nori pasitlyti naujg arba
pakeista paslaugy, kurias reguliuoja TDRA, kaing“. I§ tiesy tai darydama ir laikydamasi kainy kontrolés politikos,
,TDRA nepatvirtins kainos, kuri yra arba gali biiti antikonkurenciné ir kuri trumpuoju ar ilguoju laikotarpiu galéty
riboti, iSkraipyti konkurencija arba uzkirsti jai kelig [arba] daryti nederama zalg vartotojy gerovei“. TDRA daro
ivadg, kad: ,TDRA tikslas — rinkoje pasiekti tokias kainas, kurios: yra konkurencingos, vartotojams taikomos
saziningai“, todél ,ji retai pritaria kainy didinimui remdamasi prielaida, kad konkurencingoje rinkoje kainos
ilgainiui turéty maZzéti, o ne didéti* (**).

Be to, kaip i$samiai nurodyta 7.3.1.2 skirsnyje, atliekant i§samy tyrimga atliktas tolesnis vertinimas parodé, kad
jmonés ,e&" pelningumo rodikliai JAE atitinka rodiklius kitose geografiniuose regionuose.

(") Prekybos politikos perzifira, JAE, posédzio protokolas (skelbiamas adresu https://docs.wto.org/dol2fe/Pages/SS/directdoc.aspx?
filename=q:/WT/TPR/M423A1.pdf&Open=True). Dokumente pateikiami PPO nariy iSankstiniai klausimai rastu ir papildomi
klausimai, taip pat JAE pateikti atsakymai (p. 14).

(") Sprendimo pradéti tyrima 105 punktas.

(12%) Straipsnyje ,Dubajus yra miestas, kuriame judriojo rysio duomeny kaina yra didZiausia“, be kita ko, nurodyta, kad ,pagrindiné dideliy
judriojo rysio duomeny kainy prieZastis Dubajuje yra ta, kad telekomunikacijy operatoriai yra valstybés valdomos jmonés, todél tai
néra laisvosios rinkos ekonomika, kokia rasite vakaruose...” (skelbiama adresu https://www.agbi.com/tech/2022/08/dubai-ranks-as-
most-expensive-city-for-mobile-data/), straipsnyje ,JAE telekomunikacijy bendroviy kritika dél brangiy, bet nekokybisky paslaugy*
Federalinés nacionalinés tarybos narys nurodé¢, kad ,JAE telekomunikacijy paslaugos yra labai brangios ir didZioji telekomunikacijy
operatoriy pelno dalis gaunama i3 JAE rinkos, o ne i3 jy veiklos uZsienyje (skelbiama adresu https://gulfnews.com/uae/government/
uae-telecom-companies-criticised-for-costly-but-poor-services-1.71975763), straipsnis ,JAE judriojo ry$io duomeny kaina yra
20 proc. didesné nei pasaulinis vidurkis“, skelbiamas adresu https:/[www.edgemiddleeast.com/news/618708-uae-mobile-data-costs-
20-more-than-global-average, ,Tyrimas rodo, kad JAE placiajuos¢io rysio paslaugos yra brangiausios Artimuosiuose Rytuose®.
Skelbiama adresu https:/[www.telecomreview.com/articles/reports-and-coverage/1848-survey-ranks-uae-broadband-packages-most-
expensive-in-middle-east.

(") Pasaulio prekybos organizacija, ,Prekybos politikos perzitira“, sekretoriato pranesimas ,Jungtiniai Araby Emyratai WT/TPR/S[423"
FS-CO.40 priedas.

(9 FS-CO forma, 313 ir 328 punktai.

(") Atsakymas | 2024 m. liepos 3 d. prasyma pateikti informacija Nr. 10.

("*?) TDRA atsakymas | 2024 m. rugpjii¢io 29 d. praSymo pateikti informacija Nr. 19 4-6 klausimus.
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(181) Kalbant apie sutartis su JAE valdZios institucijomis ir valstybinémis jmonémis, 179 konstatuojamojoje dalyje
nurodytas TDRA patvirtinimas, kad tvirtindama telekomunikacijy kainas TDRA siekia uztikrinti konkurencingas
kainas, taip pat rodo, kad jmoné ,e&“ negauna naudos i$ JAE valdzios institucijy ir jmoniy mokamy didesniy nei
rinkos kainy. TDRA nurodé¢, kad jmonés ,e&"“ sutartys su JAE valdzios institucijomis ir bendrovémis sudaromos
,salygomis, panaSiomis j bet kurias kitas tokiy paslaugy teikimo komerciniy sutar¢iy kainas“(**)). Todél,
atsizvelgiant j 176180 konstatuojamosiose dalyse pateiktus jrodymus ir i§vada, kad sprendime pradéti procediira
pateiktas preliminarus vertinimas, jog kainy reguliavimas apskritai gali suteikti naudos jmonei ,e&" pagal USR 3
straipsnj dél didesniy nei rinkos kainy, nepasitvirtino, ta pati i§vada taikoma jmonés ,e&" ir JAE valdzios institucijy
bei bendroviy sutar¢iy kainoms.

(182) Galiausiai né viena trecioji Salis nereagavo i sprendimg pradéti tyrima pateikdama informacija, i§ kurios biity matyti,
kad TDRA intervencija dél telekomunikacijy paslaugy kainy dydzio JAE gali bati laikoma jmonés ,e&"
subsidijavimu.

(183) Todél, remdamasi turimais jrodymais ir $io sprendimo tikslais, Komisija negali padaryti teisés poZitiriu tinkamos
i$vados, kad reguliuojamos kainos JAE ir JAE vieSojo pirkimo sutartys su jmone ,e&" suteikia jmonei ,e&“ USR 3
straipsnyje apibrézta nauda.

(184) Kadangi Komisija mano, jog jos sprendime pradéti tyrimg pateiktas preliminarus vertinimas, kad reguliuojamos
kainos JAE ir JAE vieSojo pirkimo sutartys suteikia naudg jmonei ,e&", nepasitvirtino, kity USR 3 straipsnyje
apibrézty uzsienio subsidijos buvimo sglygy svarstyti nereikia.

7.4.2. I$vada

(185) Remdamasi 7.4 skirsnyje pateiktais duomenimis, Komisija, vadovaudamasi USR 11 straipsnio 4 dalimi ir atlikusi
i$samy tyrima, daro i$vadg, kad preliminarus vertinimas, kad reguliuojamos kainos JAE ir JAE vieSojo pirkimo
sutartys su jmone ,e&"“ yra uZsienio subsidijos, kaip nurodyta sprendime pradéti tyrimg, nepasitvirtino.

7.5. UZsienio subsidijos fondui EIA

(186) Sprendime pradéti tyrima ("**) Komisija nustaté pakankamai poZymiy, kad fondas EIA negavo USR 3 straipsnyje
apibrézty uzsienio subsidijy, patenkanciy j USR 19 straipsnio taikymo sritj, kad bty galima pagristai pradéti
i§samy tyrimg pagal USR 10 straipsnio 3 dalj. Tos galimos uZsienio subsidijos visy pirma yra UF], apie kuriuos
jmoné ,e&"“ pranesé, kad juos fondas EIA gavo per trejus metus iki APPS sudarymo (**).

(187) Nepaisant to, kad Komisija pagal USR 13 straipsnio 2 dalj pranesanciajai Saliai pateiké kelis praSymus pateikti
informacija dél galimy uZzsienio subsidijy fondui EIA, pranesancioji alis iuo klausimu pateiké mazai informacijos.
Pateikta informacija apibadinta ir jvertinta 7.5.1, 7.5.2 ir 7.5.3skirsniuose.

(188) Konkreciau pranesanciosios Salies pranesime pateikta informacija apie fondo EIA gautus UF] kiekvienais metais nuo
2020 m. iki 2023 m. apsiribojo i$samiu finansinio jnaso pobadzio apraSymu (,dotacija“, ,paskola®, ,graZintinas
avansas“ arba ,atnaujinamasis kreditas®), davéjo tapatybe (JAE finansy ministerija arba JAE banky konsorciumas) ir
apskai¢iuota suma, pateikta placiais intervalais (,100-500 mln. EUR®, ,500-1 000 mln. EUR* arba ,daugiau kaip
1 000 mln. EUR®) (**%). Pa¢iame prane$ime nebuvo pateikta jokios informacijos apie konkrecia kiekvieno UF] suma,

1) FS-CO formos 262 punktas.

()

(**) Sprendimo pradeéti tyrima 127-140 konstatuojamosios dalys.

(%) Zr. FS-CO formos 10 lentele.

(P9 FS-CO formos 10 lentelé. Komisija pazymi, kad Sie intervalai atitinka Igyvendinimo reglamento I priedo 1 lenteléje numatytus
intervalus.
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atlygj, trukme ar salygas. Todél 2024 m. liepos 26 d. Komisija pagal USR 13 straipsnio 2 dalj iSsiunté pranesanciajai
Saliai prasyma pateikti informacija (toliau — prasymas pateikti informacijg Nr. 11), kuriame buvo prasoma, kad
jmoné ,e&" prasomg informacija pateikty iki 2024 m. liepos 31 d. PraSyme pateikti informacijg Nr. 11 visy pirma
buvo prasoma, kad jmoné ,e&" pateikty i$samig informacijg apie kiekviena atskirg fondo EIA gauta UF], nurodyta
jos pranesime (12 ir 13 klausimai) (**). 2024 m. liepos 31 d. praneSancioji Salis pateiké atsakyma | prasyma
pateikti informacijg Nr. 11, kuriame jmoné ,e&" nepateiké jokios papildomos informacijos, be jau pateiktos jos
pranesime apie $iy UF] ypatybes, t. y. konkrecia jy sumg, atlygj, trukme, salygas ().

informacija (toliau — prasymas pateikti informacijg Nr. 12), kuriame buvo prasoma, kad jmoné ,e&“ praSomga
informacija pateikty iki 2024 m. rugpjacio 5 d. PraSyme pateikti informacijg Nr. 12 jmonés ,e&" visy pirma buvo
praSoma pateikti fondo EIA atitinkamo asmens ir jgaliotyjy EIA iSorés atstovy kontaktinius duomenis (*).
2024 m. rugpjicio 5 d. praneSancioji alis pateiké atsakyma | prayma pateikti informacija Nr. 12, kuriame jmoné
,e&" nepateiké jokios praSomos informacijos apie fondg EIA.

2024 m. rugpjucio 5 d. Komisija pagal USR 13 straipsnio 2 dalj i$siunté praneSanciajai Saliai dar vieng prasyma
pateikti informacijg (toliau — praSymas pateikti informacija Nr. 13), kuriame buvo praoma, kad jmoné ,e&"
praSomg informacija pateikty iki 2024 m. rugpjucio 9 d. PraSyme pateikti informacijg Nr. 13 i§ esmés buvo
pakartotas prasyme pateikti informacija Nr. 11 nurodytas prasymas imonei ,e&"“ pateikti i§samig informacija apie
fondo EIA gautus UF], nurodytus jos pranesime (10-12 klausimai) ('**). 2024 m. rugpjicio 9 d. pranesancioji 3alis
pateiké atsakyma j prasyma pateikti informacija Nr. 13. Nepaisant to, kad jmoné ,e&“ nurodg, jog ,jmoné ,e&" ir
fondas EIA yra tos pacios jmonés dalis, jmoné ,e&“ buvo jgaliota pateikti atsakymus j $io praSymo pateikti
informacija klausimus, susijusius tiek su jmone ,e&* tiek su fondu EIA“ (**!), tadiau jmoné ,e&" nepateiké jokios
papildomos informacijos, be tos, kuri jau buvo pateikta jos pranesime dél fondui EIA suteikty UFI ypatybiy, pvz.,
dél konkrecios sumos, atlygio, trukmés ir salygy, i8skyrus labai ribota informacija apie atnaujinamojo kredito
paskolos, kurig suteiké JAE banky konsorciumas, sumg ir suteikimo datg (zr. 7.5.3skirsnj) (**).

Pragymuose pateikti informacijg Nr. 11, 12 ir 13 Komisija prane$anciajai $aliai nurodé, kad pagal USR 16 straipsnio
1 dalj ,nebendradarbiavimas®, jskaitant nei§samig informacijg, pateiktg atsakant i prasymus pateikti informacija,
pateiktus pagal USR 13 straipsnio 2 dalj, ,leidzia Komisijai priimti sprendimg remiantis turimais faktais“.

Atsizvelgdama | tai, kad, kaip patvirtino pranesancioji Salis, imoné ,e&" ir fondas EIA yra tos pacios jmonés, dél
kurios atlickamas tyrimas, dalis (Zr. 2 ir 190 konstatuojamasias dalis) ir kad i tiriamoji jmoné pateiké nei§samia
informacijg pagal USR 13 straipsni, kaip tai suprantama USR 16 straipsnio 1 dalies a punkte, ir nepateiké biitinos
informacijos, kad biity galima nustatyti, ar jos gautais finansiniais jnasais jai buvo suteikta nauda, kaip tai
suprantama USR 16 straipsnio 3 dalyje, 2024 m. rugpjucio 30 d. Komisija informavo pranesancigja Salj, kad,
kadangi nebuvo pateikta pra§ymuose pateikti informacijg Nr. 11 (12 ir 13 klausimai) ir Nr. 13 (10-12 klausimai)
praSoma informacija dél fondo EIA gauty UF] arba patikimi ir pagristi paaiSkinimai, pagrindZziantys, kodeél ji negali
pateikti tos informacijos iki 2024 m. rugséjo 3 d., Komisija, kaip apibréZta USR 16 straipsnio 1 dalyje, ketino
remtis turimais faktais, susijusiais su atitinkamais fondo EIA UF], ir laikytis nuomonés, kad, kaip apibrézta USR
16 straipsnio 3 dalyje, jmoné, kuriai priklauso jmoné ,e&“ ir fondas EIA, dél ty UF] gavo naudos.

2024 m. rugséjo 2 d. jmoné ,e&" patvirtino, kad pranesancioji Salis negalés pateikti prasomos papildomos
informacijos, nepateikdama patikimy ir pagristy paaiskinimy. Todél Komisija, remdamasi turimais faktais, vertina,
ar UF] yra uzsienio subsidijos, kurias, kaip 7.5.1, 7.5.2 ir 7.5.3 skirsniuose nurodé jmoné¢ ,e&*, gavo fondas EIA.

Siuo atzvilgiu Komisijos gebéjimui vykdyti savo pareigas dar labiau kliudo tai, kad triiksta viesai prieinamy
finansiniy duomeny apie fondg EIA (pvz., metiniy ataskaity ar kredito reitingy), kuriais ji galéty pasinaudoti, kad
galéty atlikti vertinima.

2024 m. liepos 26 d. praSymo pateikti informacijg Nr. 11 12 ir 13 klausimai.
Atsakymas | 2024 m. liepos 26 d. prasymo pateikti informacija Nr. 11 12 ir 13 klausimus.
2024 m. rugpjucio 2 d. prasymo pateikti informacija Nr. 12 1 klausimas.
2024 m. rugpjucio 5 d. prasymo pateikti informacija Nr. 13 10-12 klausimai.
Atsakymas | 2024 m. rugpjicio 5 d. praSymo pateikti informacija Nr. 13 17 klausima.
Atsakymas | 2024 m. rugpjiic¢io 5 d. praSymo pateikti informacijg Nr. 13 10-12 klausimus.

ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/2652/oj
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(195) Sprendime pradéti tyrimg Komisija taip pat nustaté pakankamai pozymiy, kad fondas EIA naudojasi JAE neribota
garantija dél 2016 m. Bankroto jstatymo netaikymo, kad bty galima pagristai pradéti i$samy tyrima pagal USR
10 straipsnio 3 dalj.

7.5.1.  JAE finansy ministerijos dotacijos fondui EIA

(196) Pranesancioji Salis teigia, kad 2020-2023 m. fondas EIA kasmet gavo 100-500 mln. EUR tiesiogines dotacijas i§
JAE finansy ministerijos, kuriy bendra suma sudaré 300-1 500 mln. EUR (*).

(197) Komisija mano, kad $is finansavimas yra USR 3 straipsnio 2 dalies a punkte apibréZtas 1é3y ar jsipareigojimy
perleidimas. Be to, kadangi finansavimg suteiké JAE finansy ministerija, jj galima laikyti priskirtinu JAE.

(198) JAE skiriamos dotacijos fondui EIA yra nemokamas finansavimas, kuris dél savo pobudzio gali suteikti naudos
fondui EIA ir gali bati individualios priemonés, kurios taikomos tik tai jmonei.

(199) Be to, atsizvelgdama j tai, kad pranesancioji Salis nepateiké informacijos, kuri batina Komisijai siekiant jvertinti $iy
dotacijy suma ir salygas bei atitinkamai nustatyti, ar $iais finansiniais jnasais buvo suteikta nauda fondui EIA, ir
pagal USR 16 straipsnio 3 dalj (Zr. 192 konstatuojamaja dalj) Komisija mano, kad galima vertinti, jog fondas EIA
gavo naudos i§ dotacijy, kurias jis 2020-2023 m. gavo i3 JAE finansy ministerijos.

(200) Todél, remdamasi 7.5.1 skirsnyje pateiktais duomenimis, Komisija mano, kad 2020-2023 m. fondo EIA i§ JAE
finansy ministerijos gautos dotacijos laikomos uZsienio subsidijomis, kaip tai suprantama pagal USR 3 straipsnj.

(201) Visos $ios uzsienio subsidijos buvo suteiktos per trejus metus iki APPS sudarymo.

7.5.2.  JAE finansy ministerijos paskolos ir grgZintini avansai fondui EIA

(202) Pranesancioji 3alis teigia, kad fondas EIA i$ JAE finansy ministerijos gavo daugiau kaip 1 000 mln. EUR paskoly ir
grazinting avansy 2021 m. ir 2022 m. bei 500-1 000 mln. EUR 2020 m., kuriy bendra suma yra nuo
2 500 mln. EUR iki daugiau kaip 3 mlrd. EUR ('#).

(203) Komisija mano, kad $is finansavimas yra USR 3 straipsnio 2 dalies a punkte apibréZtas 1é3y ar isipareigojimy
perleidimas. Be to, kadangi finansavimg suteiké JAE finansy ministerija, jj galima laikyti priskirtinu JAE.

(204) Atsizvelgdama i tai, kad pranesancioji Salis nepateiké reikiamos informacijos, kad Komisija galéty palyginti $iy
paskoly ir grazintiny avansy salygas su jprastomis rinkos salygomis, visy pirma remdamasi USR 13 konstatuo-
jamojoje dalyje nurodytais rodikliais, ir atitinkamai nustatyti, ar $iais finansiniais jnaais fondui EIA buvo suteikta
nauda pagal USR 16 straipsnio 3 dalj (zr. 192 konstatuojamaja dalj), Komisija mano, kad galima vertinti, jog
fondas EIA gavo naudos i3 JAE finansy ministerijos suteikty paskoly ir grazintiny avansy.

(205) Todél, remdamasi 7.5.2 skirsnyje pateiktais duomenimis, Komisija mano, kad 2020-2023 m. fondo EIA i§ JAE
finansy ministerijos gautos paskolos ir graZintini avansai laikomi uZsienio subsidijomis, kaip tai suprantama pagal
USR 3 straipsni.

(") FS-CO formos 10 lentelé.
(") FS-CO formos 10 lentelé.
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7.5.3.  JAE banky jsipareigojimai dél atnaujinamojo kredito paskolos fondui EIA

[2022 m. pirmgjj pusmetj] fondas EIA gavo [1-5] mlrd. USD (**) (apie [1-5] mlrd. EUR) atnaujinamojo kredito
paskola, patikslintg ir padidintg [2023 m. pirmaji pusmetj], kuria suteiké konsorciumas, i§ dalies sudarytas i§ JAE
banky.

Banky konsorciumg sudaré: [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 1], [JAE valstybés kontroliuojamas bankas
Nr. 2], [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 3]; [ir privatiis paskolos davéjai] (*9).

Sprendime pradéti tyrimg Komisija, nors ir nurodé AKP, neatliko jokios tolesnés analizés, ar ji gali bati laikoma
uzsienio subsidija. Taciau kai kurie konsorciumg sudarg bankai (t. y. [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 1],
[JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 2] ir [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 3] taip pat dalyvavo
teikiant terminuotaja paskola (zr. 49 konstatuojamaja dalj), dél kurios Komisija nustaté, kad esama pozymiy, jog
terminuotoji paskola galéty bati priskirtina JAE (**).

Savo pastabose dél sprendimo pradéti tyrimg pranesancioji Salis gincijo terminuotosios paskolos priskirtinumg JAE
kaip prezumpcijg, kuri daroma remiantis ,vien“ prielaida, kad JAE bankai yra kontroliuojami valstybés, arba tuo,
kad ,banky sektorius ,gali bati laikomas ,itin strateginiu“ JAE vyriausybés“ (**¥).

Visy pirma pranesancioji $alis tvirtino, kad sprendimo pradéti tyrima metodas neatitinka ESTT jurisprudencijos
pagal SESV 107 straipsnj, kuris, praneSanciosios $alies nuomone, turéty atitikti pagal USR taikomg kriterijy.
PraneSancioji Salis teigé, kad Sprendime Stardust Marine (1°) ESTT paZyméjo, jog negalima savaime daryti prielaidos
dél priskirtinumo vien todél, kad atitinkamas subjektas yra kontroliuojamas valstybés (**%). Todél ji padaré i§vada,
kad sprendimas pradéti tyrima neatitiko Sprendime Stardust Marine nustatyto standarto, kad priemoné bty
laikoma priskirtina valstybei, nes ,pagrindinis klausimas yra tai, ar atitinkama (-os) valdzios institucija (-os) ,turi
bati laikoma vienaip ar kitaip dalyvavusia (-iomis) patvirtinant [Siuo atveju: terminuotaja paskola]” ("!).
Prane$anciosios $alies teigimu, ta pati i§vada taikoma ir AKP, kurig gavo fondas EIA (**%).

Pranesancioji alis taip pat paaiskino, kad tokia pati i$vada daroma remiantis precedentais dél valstybinés institucijos
reik§més tarptautinés prekybos teiséje. Visy pirma pranesancioji Salis teigé, kad sprendime dél Kinijos kilmés ploksciy
karstojo valcavimo produkty (**’) Komisija rémési atitinkama jurisprudencija paZymédama, kad ,taikomas kriterijus
siekiant nustatyti, ar valstybés valdoma jmoné yra valstybiné institucija“, yra tai, ar ji yra subjektas, kuris ,naudojasi
igaliojimais vykdyti vyriausybés funkcijas“ (***), o vien valstybei priklausancio kontrolinio akcijy paketo nepakanka
nustatyti, kad subjektas yra valstybiné institucija.

Siekdama jvertinti [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1], [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2] ir [JAE
valstybés kontroliuojamo banko Nr. 3] jsipareigojimy priskirtinumg JAE, Komisija ias pastabas analizuoja 7.5.3
skirsnyje.

14) Atsakymas | 2024 m. rugpjicio 5 d. praSymo pateikti informacija Nr. 13 12 klausima.

14) Atsakymas j 2024 m. rugpjiicio 5 d. prasymo pateikti informacijg Nr. 13 12 klausima.

Sprendimo pradéti tyrima 31-35 konstatuojamosios dalys.

14%) Pastabos dél sprendimo pradéti tyrima, p. 1-2.

2002 m. geguzés 16 d. Teisingumo Teismo sprendimas Pranciizijos Respublika | Komisija, C-482/99, EU:C:2002:294 (Stardust Marine).
1% Pastabos dél sprendimo pradéti tyrima, p. 1-2 (nuoroda | FS-CO forma (300 punktas)).

Ten pat, 12 i$nasa.

1% Kinijos kilmés plokstieji karstojo valcavimo produktai, galutinés priemonés, OL L 146, 2017 6 9, p. 17, 84 punktas (nuoroda |
dokumentg WT/DS379/AB|R (,US — Anti-Dumping and Countervailing Duties on Certain Products from China“), 2011 m. kovo 11 d.
Apeliacinio komiteto ataskaita, DS 379, 318 punktas), ELL: http:|/data.europa.eu/eli/reg_impl/2017/969/oj.

(*%,,US — Anti-Dumping and Countervailing Duties (China)“, WT/DS379/ABJR, 317 punktas — AB-2010-3 — 2011 m. kovo 11 d.

Apeliacinio komiteto ataskaita.

ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/2652/oj
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(214) USR 3 straipsnyje nustatyta, kad treciosios valstybés suteikti finansiniai jnasai turéty, be kita ko, apimti tuos,
kuriuos suteiké ,b) uZsienio viesasis subjektas, kurio veiksmai gali bati priskirti treciajai valstybei, atsizvelgiant
tokius elementus, kaip subjekto ypatybés bei teisiné ir ekonominé aplinka, vyraujanti valstybéje, kurioje veikia
subjektas, jskaitant Vyriausybés vaidmenj ekonomikoje*.

(215) Todél Komisija, remdamasi kiekvienos bylos faktais ir jrodymais, turi jrodyti, kad apskritai $io uZsienio vieSojo
subjekto veiksmai ,gali biti priskirti treciajai valstybei®, atsizvelgiant j visas svarbias aplinkybes, be kita ko,
,subjekto ypatybes®, ,teising ir ekonoming¢ aplinkg“ atitinkamoje valstybéje, taip pat ,vyriausybés vaidmenj
ekonomikoje*, kurios gali rodyti valstybés gebéjima daryti jtaka atitinkamy subjekty sprendimams.

(216) Nors toks standartas gali sutapti su pagal PPO taisykles dél priskirtinumo ,vyriausybei“ ar ,valstybinei institucijai“
taikomu standartu, atitinkamos nuostatos suformuluotos skirtingai. Komisija primena, kad pagal USR 3 straipsnj
yra laikoma, jog trecioji valstybé teikia finansinius jnasus, kuriuos teikia ne tik ,a) centriné valdzia ir visy kity
lygmeny valdZios institucijos”, bet ir ,b) uZsienio vieSasis subjektas, kurio veiksmai gali bati priskirti treciajai
valstybei, atsizvelgiant | tokius elementus, kaip subjekto ypatybés bei teisiné ir ekonominé aplinka, vyraujanti
valstybéje, kurioje veikia subjektas, jskaitant Vyriausybés vaidmenj ekonomikoje” ir ,c) privatus subjektas, kurio
veiksmai gali bati priskirti treciajai valstybei, atsizvelgiant j visas susijusias aplinkybes“. Priesingai, SKP sutarties
1.1 straipsnio a punkto 1 papunktyje kalbama tik apie vyriausybés ar bet kurios valstybinés institucijos finansinj
inasSa narés teritorijoje.

(217) Be to, Komisija paZymi, kad 2020 m. Europos Sajunga kartu su Japonija ir Jungtinémis Amerikos Valstijomis
suabejojo PPO apeliacinio komiteto jurisprudencijos dél ,valstybinés institucijos* apibrézties tinkamumu.
Bendrame pareiskime Europos Sajungos, Jungtiniy Amerikos Valstijy ir Japonijos atstovai pareiské, kad ,norint
nustatyti, kad subjektas yra valstybiné institucija, nebatina nustatyti, ar subjektas ,turi, vykdo arba jam suteikti
vyriausybés jgaliojimai“ ir kad ,PPO apeliacinio komiteto <...> pateiktas savokos ,valstybiné institucija“ aiskinimas
kenkia PPO subsidijy taisykliy veiksmingumui“ (**%).

(218) Nepaisant $iy skirtumy, Komisija nesutinka su prane$anciaja Salimi, kad jos vertinimas sprendime pradéti tyrima
neatitinka logikos, kuria grindziamas Sprendimas Stardust Marine, nes jis, priesingai, leidZia jrodyti priskirtinuma
remiantis ir tuo, kad konkreciomis bylos aplinkybémis mazai tikétina, jog valstybé nedalyvavo taikant atitinkama
priemong, kaip yra siuo atveju dél toliau nurodyty priezasciy.

(219) Atlikdama i§samy tyrima Komisija pateiké prasymus pateikti informacija praneSanciajai Saliai ir [JAE valstybés
kontroliuojamas bankas Nr. 1], [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 2] ir [JAE valstybés kontroliuojamas
bankas Nr. 3], kad ivertinty, ar ty banky veiksmai gali bati priskirti JAE ir ar JAE valdZios institucijos vienaip ar
kitaip dalyvavo bankams teikiant AKP, jskaitant atvejus, kai i§ fakty matyti, jog jy nedalyvavimas mazai
tikétinas (*). Komisija visy pirma atsizvelgé j $iy jmoniy nuosavybés struktiira, tai, kad vyriausybés atstovai
skiriami j stebétojy taryba, ir jy vaidmenj toje taryboje, tai, ar subjekto sprendimy priémimo procesai leidzia
vyriausybei daryti tam tikra jtaka, ir vyriausybés vaidmenj JAE banky sektoriuje, taip pat AKP struktiirg.
Remdamasi surinktais duomenimis, patvirtintais gautais atsakymais ir i$samiai aprasytais 220-231 konstatuo-
jamosiose dalyse, Komisija patvirtina sprendime pradéti tyrima padarytas i§vadas dél [JAE valstybés
kontroliuojamo banko Nr. 1], [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2] ir [JAE valstybés kontroliuojamo banko
Nr. 3] jsipareigojimy pagal AKP priskirtinumo.

("**)2020 m. sausio 14 d. Japonijos, Jungtiniy Amerikos Valstijy ir Europos Sgjungos prekybos ministry triSalio susitikimo bendras
pareiskimas  (https://ustr.gov/about-us/policy-offices/press-office/press-releases/2020/january/joint-statement-trilateral-meeting-trade-
ministers-japan-united-states-and-european-union).

("*% 2024 m. liepos 3 d. prasymas pateikti informacija Nr. 10.
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(220) Pirma, $iy banky nuosavybés struktiira rodo, kad juos kontroliuoja JAE, nes visy trijy banky didZioji dalis priklauso
JAE valdzios institucijoms (jskaitant [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 3] atveju [...]). Visy pirma:

(221)

(222)

(223)

[50-100] proc. [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1] priklauso [...], kuri yra JAE ([...]) valstybés
valdoma [...] jmoné, o dar [0-50] proc. [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1] akcijy priklauso kitoms
valdzios institucijoms (**7),

[JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 2] netiesiogiai [50-100 proc.] priklauso [...], nes [0-50] proc.
priklauso [...], kuri yra JAE ([...]) valstybés valdoma [...] jmoné (**%), ir [0-50] proc. priklauso [...], kuri yra JAE
([..]) valstybés valdomos [...] jmonés [...] [patronuojamoji jmoné] (***).

[JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 3] yra JAE ([...]) valstybinis bankas, nes [0-50] proc. jo akcinio
kapitalo priklauso [...], o [0-50] proc. — [...].

Antra, dauguma ir (arba) auksciausio rango kiekvieno banko valdybos nariy yra asmenys, JAE einantys svarbias
vieSgsias pareigas.

[JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1] valdybg sudaro [...] nariai, i§ kuriy svarbiausieji yra susije su
valstybe (*).

[JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2] valdyba sudaro [...] nariai, kuriy dauguma turi rysiy su valstybe,
jskaitant vyresniuosius valstybés tarnautojus (pvz., [...]) (**!).

JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 3] valdyba sudaro [..] nariai, dauguma jy turi tiesioginiy ar
netiesioginiy rysiy su valdzia arba eina vieSasias pareigas (jskaitant vyresniuosius valstybés tarnautojus (pvz.,
[...]). Komisija taip pat paZymi, kad du valdybos nariai eina pareigas [...] (**).

Visy pirma visi trys $iy banky pirmininkai eina svarbias vieSgsias pareigas ir visuose bankuose yra kity valdybos
nariy, kurie yra susije su JAE valdanciosiomis Seimomis arba dirba JAE valdzios institucijose ar JAE
kontroliuojamose bendrovése.

Taigi Komisija pazymi, kad daugumos $iy banky valdyby nariy interesai yra susij¢ su valstybe. Tie nariai, kaip
aptarta, yra [...] (taip pat fondo EIA valdybos narys); [...] ir [...] (kuris taip pat yra [...] ir fondo EIA valdybos narys).
Ty asmeny sprendimai ar veiksmai turéty bati suderinti su valstybés interesais arba neprieStarauti ministry
sprendimams ar valstybés nurodymams.

(*") [...] priklauso [50-100] proc. [...], taigi galutiné kontroliuojancioji Salis yra [...] (Zr. [...]). Komisija pazymi, kad [...], kaip didZiausias
akcininkas, gali skirti tam tikra skaiCiy valdybos nariy, kuris biity proporcingas jos turimai akcijy daliai. Be to, [JAE valstybés
kontroliuojamo banko Nr. 1] jstaty nuostatomis siekiama sudaryti salygas [...] daryti didesn¢ jtaka valdybos sudéciai, nei jtaka, kuria
liesty turéti [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1] akcijy dalis. Jei [...] (veikdamas per savo patronuojamaja jmong) nuspres
nepanaudoti visy savo balsy, kad paskirty kandidatus, jis gali panaudoti tuos balsus renkant kitus kandidatus { valdyba. [...] turés
visiska diskrecija nustatyti bet kurio skiriamo asmens tapatybe. Be to, jis gali bet kuriuo metu pakeisti savo atstovus valdyboje,
neteikdamas $io klausimo visuotiniam susirinkimui ([JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1] [...] jstaty [...] straipsnis, skelbiama
adresu [...]).

) [

() [-.]-

(%) JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1] pirmininkas, [...] taip pat yra [...] narys. Kiti valdybos nariai yra [...], [...] narys, ir [...], [JAE
valstybinio investicinio fondo] [...]. Be to, [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1] vadovas eina pareigas [...].

(") Pagal jstatus [su JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2 valdymu susijusiy nuostaty apraSymas]. Atsakydama j 2024 m. liepos 3 d.
prasyma pateikti informacija Nr. 10, pranesancioji 3alis pateiké informacija apie savo sudétj, kurig sudaro Sie nariai: [valdybos nariy
apibadinimas]. Valdyba [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2 valdybos igaliojimy aprasymas]. ([...] straipsnis)“.

(1%?) Tai yra [valdybos nariy apibadinimas] (atsakymas j 2024 m. liepos 3 d. praSymga pateikti informacija Nr. 10).
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(224) Tai dar aktualiau atsizvelgiant j tai, kad vienas i§ [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2] valdybos nariy yra
[...] (). Be to, jis eina [..] pareigas, todél turi veikti pagal [fondo EIA nurodymy] nuostatas. Atsakydama j
Komisijos prasyma pateikti papildomos informacijos apie AKP, pranesancioji Salis, be kita ko, atkreipé démes;j j tai,
kad pagal jos steigimo akto 13 straipsni, ,visos léSos ir turtas, kuriuos patikéta prizitréti, valdyti ar investuoti
fondui EIA, laikomi vieSosiomis léSomis, kurios priklauso JAE“. Tame paciame atsakyme buvo pazyméta, kad AKP
buvo suteikta ,[paskolos tikslas]“. Taciau fondui EIA taikomi valstybés skolos ir infrastruktiiros projekty
asignavimy apribojimai, kurie gali turéti jtakos jo gebéjimui prisiimti skolas ar jsipareigojimus federalinés
vyriausybés vardu ('*%). Siomis aplinkybémis mazai tikétina, kad tvirtinant AKP nebuvo atsizvelgta i fondo EIA
tikslus.

(225) Be to, [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2] ir [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 3] atveju tvirtinant
direktorius dalyvauja [JAE reguliavimo institucija].

(226) Tredia, $iy banky sprendimy priémimo procesy, be kita ko, susijusiy su vyresniosios vadovybés skyrimu ar biudzeto
nustatymu, apzvalga rodo, kad pirmininkai turi lemiama balsg, jei balsai pasiskirsto po lygiai, taigi jie taip pat turi
lemiamos jtakos Siems klausimams (**%). Todél su JAE valdzios institucijomis susij¢ valdybos nariai gali daryti jtaka
tiems sprendimy priémimo procesams.

(227) Ketvirta, atitinkamy banky vyresniosios vadovybés nariai taip pat turi rysiy su JAE valdZios institucijomis arba
valdanciosiomis Seimomis (*°).

(228) Penkta, kalbant apie AKP struktiirg, nagrinéjamos AKP suma yra [1-5] mlrd. USD. Nors pranesancioji $alis negaléjo
pateikti i§samios informacijos apie konkrecig tos priemonés sumg ir kiekvieno banko dalyvavimo mastg, mazai
tikétina, kad JAE kontroliuojamy banky, kurie sudaro tris i§ $eSiy dalyvaujanéiy banky, dalyvavimas bty
nereik§mingas.

(229) Galiausiai reikia atsizvelgti | sprendime pradéti tyrimg pateiktg i§vada, kurios negincija pranesancioji salis, kad
banky sektorius laikomas strategiskai svarbiu JAE. Taigi neseniai keiciant teisés aktus dél uZsienio nuosavybés,
banky sektorius i8liko vienas i§ ty, kuriame JAE nori i$laikyti kontrolinj akcijy paketa.

(230) Kiek tai susij¢ su [privaciais paskolos davéjais], priimdama §j sprendima Komisija nerado jokiy jrodymuy, kad trecioji
valstybé dalyvauty ty subjekty veikloje.

(231) Remdamasi 7.5.3 skirsnyje pateiktais jrodymais, Komisija daro i$vada, kad bent jau mazai tikétina, jog JAE valdzios
institucijos nedalyvavo trims JAE kontroliuojamiems bankams teikiant AKP (vykdant atitinkamus jy
jsipareigojimus). Todél Komisija mano, kad AKP trijy JAE kontroliuojamy skolinanciy banky ([JAE valstybés
kontroliuojamas bankas Nr. 1], [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 2] ir [JAE valstybés kontroliuojamas
bankas Nr. 3]) jsipareigojimy atzvilgiu suteikeé trecioji valstybé, kaip apibrézta USR 3 straipsnyje.

(232) Pranesancioji $alis teigia, kad AKP buvo suteikta rinkos saglygomis (**’). Ta¢iau, nepaisant keliy Komisijos pagal USR
13 straipsnio 2 dalj pateikty prasymy pateikti informacij, pranesancioji Salis nepateiké i§samios informacijos apie
atnaujinamojo kredito priemonés salygas, iSskyrus viesai prieinamg informacija (Zr. 187-191 konstatuojamasias
dalis). Visy pirma pranesancioji Salis nepateiké iSsamios informacijos apie kiekvieno AKP dalyvaujancio banko
suteikta sumg ar informacijos apie atlygij, susijusj su AKP (kiekviena dalimi).

(1) Zr. FS-CO.101 prieda [atitinkamy teisiniy nuostaty aprasymas].

(1%%) Atsakymas | 2024 m. liepos 26 d. prasyma pateikti informacija Nr. 11.

(1) PraneSancioji Salis teigia, kad dél [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 4] néra viesai prieinamos informacijos apie sprendimy
priémimo procesg, susijusj su [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 4] metiniu biudZetu (atsakymas j 2024 m. liepos 3 d. prasyma
pateikti informacijg Nr. 10).

(1%%) Visy pirma [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1] vadovas yra [...] valdybos narys. Keli [JAE valstybés kontroliuojamo banko
Nr. 2] vadovybés nariai yra susij¢ su JAE valdzios institucijomis. Keli [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 3] vadovybés nariai taip
pat dirba kitose JAE kontroliuojamose bendrovése, o jo vadovas yra [...] valdybos narys.

(') Atsakymas | 2024 m. rugpjiicio 5 d. prasyma pateikti informacijg Nr. 13, 32 punktas.
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(233) Atsizvelgdama j tai, kad praneSancioji Salis nepateiké reikiamos informacijos, kad Komisija galéty patvirtinti, ar [JAE
valstybés kontroliuojamo banko Nr. 1], [JAE valstybés kontroliuojamo banko Nr. 2] ir [JAE valstybés
kontroliuojamo banko Nr. 3], kurie yra JAE kontroliuojami bankai, inaSai buvo pari passu [privaciy paskolos
davéjy] investicijoms, ar AKP sglygos atitiko jprastas rinkos salygas, ir atitinkamai nustatyti, ar $is finansinis jnasas
suteiké naudos fondui EIA, ir pagal USR 16 straipsnio 3 dalj (zr. 192 konstatuojamaja dalj) Komisija daro i§vada,
kad JAE kontroliuojamy banky fondui EIA skirti finansiniai jnasai, kuriuos jie suteiké prisiimdami jsipareigojimus
dél AKP, gali bati laikomi suteikianciais naudos fondui EIA, kaip apibrézta USR 3 straipsnio 1 dalyje.

(234) Todél, remdamasi 7.5.3 skirsnyje pateiktais duomenimis, Komisija mano, kad trijy JAE kontroliuojamy skolinanciy
banky ([JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 1], [JAE valstybés kontroliuojamas bankas Nr. 2], [JAE valstybés
kontroliuojamas bankas Nr. 3]) isipareigojimai suteikiant AKP fondui yra USR 3 straipsnyje apibréZta uzsienio
subsidija.

(235) Si uzsienio subsidija buvo suteikta nuo 2022 m. pradzios iki 2023 m. rugpjacio 1 d., . y. per trejus metus iki APPS
sudarymo, todél patenka j USR 19 straipsnyje nustatytg taikymo sritj laiko atzvilgiu.

7.5.4.  JAE neribota garantija fondui EIA

7.5.4.1. Neribotos garantijos buvimas

(236) Pagal analogija su 7.2 skirsnyje i§déstytais argumentais ir dél $iame 7.5.4.1 skirsnyje i§samiai nurodyty priezasciy
Komisija mano, kad fondas EIA gauna naudos dél JAE neribotos garantijos jam netaikant 2016 m. Bankroto
jstatymo.

(237) Fondas EIA buvo jsteigtas 2007 m. Federaliniu dekretu jstatymu Nr. 4 (%), kuriuo jsteigtas ,Emirates Investment
Authority” fondas kaip vyriausybei priklausanti institucija. Jis yra vienintelé institucija, atsakinga uZ vyriausybés jai
skirty 1ésy ir turto ,investavima ir reinvestavima“ ('*’). Yra aiskiai nustatyta, kad ,[v]isos 1éSos ir turtas, kurie
patikéti institucijai (fondui EIA) prizitiréti, valdyti ar investuoti, laikomi JAE priklausanc¢iomis vieSosiomis léSomis®,
o fondas EIA atleidziamas nuo bet kokiy rinkliavy ar mokesciy (”9). Jo steigimo akto (su pakeitimais, padarytais
2009 m.) (") 27 straipsnyje nustatyta, kad ,[i]nstitucija negali bati likviduojama arba nutraukti veiklos, i§skyrus
pagal teisés aktg, kuriame nurodoma, kaip bus tvarkomi investiciniai fondai ir institucijos prizitirimas ar jai
priklausantis turtas®. Todél konkreti informacija apie fondo EIA bankroto procediirg nemokumo arba finansiniy
sunkumy atveju bity pateikta atskirame dekrete jstatyme, kuriame bty numatytas turto ir 188y perleidimas.
Pranesancioji Salis patvirtina, kad $iuo metu tokio teisés akto néra (3.

(238) Tai, kad fondui EIA netaikoma jprasta bankroto procediira ar net likvidavimas, isskyrus atvejus, kai tai numatyta
specialiame teisés akte, rodo, kad fondo EIA bankroto galimybé yra labai maza ir kad JAE gali padengti fondo EIA
skolas.

(239) Taip pat galima atsiZvelgti i tai, kad fondo EIA lé3os aiskiai laikomos vieSosiomis 1éSomis, ir | jam suteiktas dideles
finansines galimybes siekti savo tiksly. Sios aplinkybés rodo, kad fondas EIA neturéty biiti laikomas jprasta
komercine bendrove, o veikiau, praneSanciosios $alies teigimu, ,JAE vyriausybés padaliniu ("), kuriam
nemokumo atveju JAE vyriausybé suteikty papildomo likvidumo, kad patenkinty kreditoriy reikalavimus. Tokia
parama gali bati teikiama jvairiomis formomis (nuosavo kapitalo, paskoly, dotacijy ar kita forma), kad fondas EIA
galéty padengti savo skolas. Savo ruoztu $ia parama praktiskai bus uztikrinta, kad kreditoriai turéty daugiau
galimybiy, kad jy reikalavimai bty patenkinti, nei tuo atveju, jei fondas EIA baty jprasta JAE jmoné, kuriai
taikoma jprasta bankroto teisé.

(1) FS-CO.31 priedas, i3 dalies pakeistas dekretu 2009 m. Federaliniu jstatymu Nr. 13 (FS-CO.32 priedas) ir dekretu 2018 m. Federaliniu
jstatymu Nr. 11 (FS-CO.33 priedas).

(%) Visy pirma ,institucija yra vienintelis subjektas, atsakingas uz investicijoms skirty 1é3y investavima ir reinvestavima®, todél laikoma, kad

tai yra visos Vyriausybeés patikétos lé3os, kurias ta institucija gauna ir valdo, kad galéty investuoti jas ir i3 jy gautas pajamas.

2007 m. JAE dekreto 13 straipsnis, pateiktas kaip FS.CO.31 priedas.

FS.CO.32 priedas.

Atsakymas | 2024 m. liepos 26 d. pradymo pateikti informacija Nr. 11 17 klausima.

Atsakymas | 2024 m. rugpjiic¢io 5 d. praSymo pateikti informacijg Nr. 13 10-14 klausimus.

170

171

(
(
(172
(

173
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(240) Todél Komisija mano, kad nagrinéjamomis aplinkybémis 2016 m. Bankroto jstatymo netaikymas fondui EIA
prilygsta fondui EIA suteiktos garantijos buvimui. Kadangi Sios garantijos suma ar trukmé néra riboti, Komisija
mano, kad tai yra neribota valstybés garantija (toliau — neribota garantija fondui EIA).

7.5.4.2.  Papildomo iskreipiamojo poveikio nebuvimas

(241) Atlikusi sandorio perzitirg, Komisija mano, kad bet koks neribotos garantijos fondui EIA iskreipiamasis poveikis
bty toks pat kaip ir neribotos garantijos jmonei ,e&" poveikis. Sis iSkreipiamasis poveikis yra neribotos finansinés
paramos, kuria, kaip manoma, JAE vyriausybeé teikia tiek fondui EIA, tiek jmonei ,e&" tiesiogiai, pasekmé.

(242) Siomis aplinkybémis ir Komisijai jau nustacius, kad JAE vyriausybé suteiké jmonei ,e&" neribota garantijg, atliekant
sandorio perZitirg nustatyta, kad neribota garantija fondui EIA negali sukelti jokio papildomo iSkraipymo vidaus
rinkoje nei tas, kurj kelia neribota garantija jmonei ,e&".

(243) Komisija taip pat pazymi, kad pranesanciosios alies pasidilytais jsipareigojimais taip pat gali baiti pasalintas bet koks
neribotos garantijos fondui EIA iskraipomasis poveikis, nes tais jsipareigojimais uzkertamas kelias bet kokiam fondo
EIA finansavimui sujungtojo subjekto veiklai vidaus rinkoje ir nustatomi jmonés ,e&"“ pajégumy teikti finansavima
sujungtojo subjekto veiklai vidaus rinkoje apribojimai, kad toks finansavimas i vidaus rinkg nenukreipty
konkurencijg iskraipanciy uzsienio subsidijy (4.

(244) Todél Komisijai nebiitina daryti iSvados, ar neribota garantija fondui EIA yra USR 19 straipsnyje apibréZta uZsienio
subsidija sandorio atveju.

7.5.5. Uzsienio subsidijy fondui EIA buvimas sandorio atveju

(245) Savo pastabose dél sprendimo pradéti tyrimg pranesancioji $alis teigia, kad Komisija nepateikia jokiy pozymiy, kad
sujungtasis subjektas po sandorio galéty pasinaudoti kuria nors i§ uZsienio subsidijy, kurios galéty bati suteiktos
fondui EIA (*7%).

(246) Be to, pranesancioji Salis teigia, kad, pirma, per trejus metus iki APPS dienos tarp fondo EIA ir jmonés ,e&“ nebuvo
jokiy finansiniy srauty ar komerciniy sandoriy (i$skyrus jmonés ,e&“ dividendy mokéjimus ir galbit jprastas verslo
sutartis dél jmonés ,e&" telekomunikacijy paslaugy teikimo fondo EIA patalpose) ('7) ir, antra, kad ,fondui EIA
taikomos JAE valstybés skolos valdymo biuro siilomos ir JAE federalinio kabineto tvirtinamos investicijy
strategijos ir politika, dél kuriy gali biti apribota jo diskrecija ir lankstumas skirstant lésas“ ('77).

(247) 7.5.1,7.5.2ir 7.5.3 skirsniuose Komisija nustaté, kad fondas EIA gavo uZsienio subsidijas, kurias sudaré JAE finansy
ministerijos suteiktos dotacijos, paskolos ir graZintini avansai fondui EIA, taip pat JAE kontroliuojamy banky
jsipareigojimai dél AKP fondui EIA.

(248) Siuo atzvilgiu ir atsizvelgdama i tai, kad, kaip nurodé pranesancioji alis, néra pastarojo meto finansiniy sandoriy
tarp jmonés ,e&" ir fondo EIA, Komisija nemano, kad tos uZsienio subsidijos galéty pagerinti jmonés ,e&"
konkurencine padétj vykdant isigijimo procesa.

174 Zr. 10 skirsni.
17%) Pastabos dél sprendimo pradéti tyrima, p. 6.
Atsakymas | 2024 m. liepos 26 d. prasyma pateikti informacijg Nr. 11, 83 punktas.

(")
(")
(176)
(") Atsakymas | 2024 m. liepos 26 d. prasymo pateikti informacijg Nr. 11, 87 punktas.

177

34/75 ELL http://data.europa.eu/eli/C/2026/2652/oj



OL C, 2026 5 22

LT

(249)

(250)

(251)

(252)

(253)

(254)

(255)

(256)

(257)

(258)

Taciau Komisija mano, kad tos uZsienio subsidijos gali pagerinti sujungtojo subjekto konkurencing padétj po
sandorio sudarymo. Visy pirma sujungtasis subjektas galéty pradyti finansavimo i$ fondo EIA, kuriam gali turéti
jtakos ty uZsienio subsidijy buvimas. Siuo atzvilgiu, nors pastaruoju metu tarp fondo EIA ir jmonés ,e&“ nebuvo
sudaryti finansiniai sandoriai, pranesancioji alis pripaZista, kad ,fondas EIA taip pat gali teikti paskolas jmonéms,
kurios jam priklauso arba kuriy akcininkas jis yra, o tai rodo, kad jis gali teikti finansavimg jmonei ,e&" (’%).

Pranesancioji Salis taip pat pripazista, kad, be apribojimy, susijusiy su vie$gja politika ir strategijomis, kurios
taikomos fondui EIA, kaip nurodyta 246 konstatuojamojoje dalyje, néra JAE jstatymo, kuriame bty nustatytos
konkrecios gairés ar apribojimai, susije su fondo EIA jo patronuojamosioms jmonéms teikiamo finansavimo ar
paskoly salygomis, todél néra jokiy konkreciy apribojimy, dél kuriy fondas EIA negaléty sujungtajam subjektui
teikti subsidijuojamo finansavimo (finansavimo i§ uZsienio subsidijy) ('”*).

Todél, kaip nustatyta ir 8.2.3 skirsnyje, Komisija mano, kad 7.5.1, 7.5.2 ir 7.5.3 skirsniuose nurodytos uZsienio
subsidijos fondui EIA, t. y. kuris yra jmonés ,e&“ kontroliuojanti patronuojancioji jmoné, yra USR 19 straipsnyje
apibréztos uzsienio subsidijos sandorio atveju, nes jos gali pagerinti sujungtojo subjekto konkurencine padétj po
sandorio.

7.5.6. I$vada

Remdamasi 7.5 skirsnyje nurodytais duomenimis, Komisija mano, kad JAE finansy ministerijos fondui EIA suteiktos
dotacijos, paskolos ir graZintini avansai, taip pat JAE kontroliuojamy banky isipareigojimai dél AKP fondui EIA, yra
USR 3 ir 19 straipsniuose apibréZta uzsienio subsidija sandorio atveju, suteikta per trejus metus iki APPS sudarymo.

7.6. ISvada dél uZsienio subsidijy buvimo sandorio atveju

Remdamasi 7 skirsnio duomenimis, Komisija daro iSvada, kad per trejus metus iki APPS sudarymo jmonei ,e&" ir
jos kontroliuojanciai patronuojanciajai jmonei, t. y. fondui EIA, JAE suteiké USR 3 ir 19 straipsniuose apibréZtas
uZsienio subsidijas sandorio atveju. Sias uZsienio subsidijas sudaro neribota garantija jmonei ,e&* ir JAE finansy
ministerijos fondui EIA suteiktos dotacijos, paskolos ir graZintini avansai, taip pat JAE kontroliuojamy banky
jsipareigojimai dél AKP fondui EIA.

8. VIDAUS RINKOS ISKRAIPYMAS

Sprendime pradéti tyrimg (**°) Komisija nustaté pakankamai poZymiy, kad preliminariai nustatytos uZsienio
subsidijos gali iSkraipyti vidaus rinka, kad biity galima pagristai pradéti i§samy tyrima.

USR 4 straipsnio 1 dalyje nustatyta, kad yra laikoma, jog uZsienio subsidija iskraipo rinkga, jei ji ,gali pagerinti
jmonés konkurencing padétj vidaus rinkoje“ ir taip ta ji ,faktiskai neigiamai veikia arba gali neigiamai veikti
konkurencija vidaus rinkoje*

Vertinant, ar uZsienio subsidija ,gali pagerinti jmonés konkurencing padétj vidaus rinkoje®, reikia nustatyti rysj tarp
uzsienio subsidijos ir jmonés veiklos vidaus rinkoje, kuri yra atvira konkurencijai.

Tuomet uZsienio subsidija, kuri pagerina jmonés konkurencing padétj vidaus rinkoje, turi ,faktiskai neigiamai veikti
arba gali neigiamai veikti konkurencijg vidaus rinkoje*.

Siuo atzvilgiu USR 4 straipsniu atsizvelgiama ne tik j aiskiai nustatytus iskraipymus, bet ir j galimus iSkraipymus,
kurie gali atsirasti dél uZsienio subsidijy.

('7%) Atsakymas | 2024 m. liepos 26 d. prasyma pateikti informacija Nr. 11, 86 punktas.
(%) Atsakymas | 2024 m. rugpjtcio 5 d. praSyma pateikti informacija Nr. 13, 24 punktas.
(**) Sprendimo pradéti tyrimg 185 punktas.
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(259) Poveikis konkurencijai galéty bati vertinamas atsizvelgiant i bet kuria veikla, kuria gavéjas vykdo arba greiciausiai
vykdys vidaus rinkoje, nesvarbu, ar tai bty investicijos (pavyzdziui, kity jmoniy ar turto jsigijimas), ar bet kokiy
prekiy ar paslaugy tiekimas ar pirkimas, jei uzsienio subsidija daro arba gali daryti neigiamg poveikj konkurencijai
tos veiklos atzvilgiu vidaus rinkoje.

(260) Atsizvelgiant j tai, USR tikslas yra ,veiksmingai kovoti su uZsienio subsidijy sukeltais vidaus rinkos iskraipymais
siekiant uZztikrinti vienodas salygas“ (**!). Vienody salygy savoka reiskia sglygas, kuriomis jmonés konkuruoja
tarpusavyje vidaus rinkoje pagal nuopelnus. Vienody salygy nepaisoma, kai nepagristai pasikeicia sé¢kmés rinkoje
tikimybé, pavyzdziui, teikiant treciosios valstybés paramga vienam ar keliems rinkos dalyviams.

(261) Rinkos iskraipymas nustatomas atliekant bendra vertinima, pagrista rodikliais, jskaitant, bet neapsiribojant: uZsienio
subsidijos pobiidj ir sumg; jmonés, jskaitant jos dydj, ir atitinkamy rinky ar sektoriy padétj; jmonés ekonominés
veiklos vidaus rinkoje lygj ir raidg; ir uZsienio subsidijos tikslg ir salygas, taip pat jos naudojima vidaus rinkoje (*2).

(262) Kiekvienas atskirai vertinamas rodiklis nebditinai yra lemiamas, o rodikliai néra kumuliaciniai, o tai reiskia, kad,
siekiant jrodyti, jog konkre¢iu atveju uZsienio subsidija iSkraipo vidaus rinka, kaip ir kiti svarbiis rodikliai,
kiekvienu konkreciu atveju gali bati vertinami arba nustatomi ne visi USR 4 straipsnio 1 dalyje i§vardyti atitinkamy
rodikliy pavyzdziai. I§ tiesy USR 19 konstatuojamojoje dalyje nustatyta: ,Komisija, naudodama rodiklius vidaus
rinkos ikraipymui nustatyti, galéty atsizvelgti j jvairius elementus, pavyzdzZiui, uzsienio subsidijos dydj absoliucigja
verte arba palyginti su rinkos dydZiu ar su investicijos verte. Pavyzdziui, tikétina, kad koncentracija, kurig vykdant
didele tikslinés jmonés pirkimo kainos dalj padengia uZzsienio subsidija, gali turéti iskraipomajj poveiki. <...> Be to,
reikéty atsizvelgti j rinkos ypatybes, ypa¢  konkurencijos salygas rinkoje, pvz., patekimo j rinkg klicitis <...>“ (1*})

(263) Pagal USR 19 straipsnj, Komisijai vertinant, ,ar uZsienio subsidija koncentracijos atveju iskraipo vidaus rinka, <...>
apsiribojama tik atitinkama konkrecia koncentracija“.

(264) Taigi koncentracijy, apie kurias pranesta, atveju Komisija vertina, ar uZsienio subsidijos iskraipo vidaus rinkg
vykdant ekonoming veikla, kuriai koncentracija daro poveiki, jskaitant i) tikslinés jmonés jsigijimo aplinkybes ir ii)
sujungtojo subjekto veikla vidaus rinkoje po sandorio sudarymo.

(265) Komisija pabréZia, kad jos vertinimas, ar koncentracijos atveju esama USR 19 straipsnyje apibrézty konkurencija
iSkraipanciy uZsienio subsidijy, yra perspektyvinis, visy pirma kiek tai susij¢ su sujungtojo subjekto veiklos
iSkraipymu po sandorio, ir j tai reikia atsiZvelgti nustatant atitinkamo vidaus rinkos iSkraipymo jrodymy standartg.

(266) Dél toliau isdéstyty priezas¢iy Komisija mano, kad 7 skirsnyje nurodytos uzsienio subsidijos sandorio atveju, t. y.
jmonés e& neribota garantija ir dotacijos, paskolos, grazintini avansai ir AKP fondui EIA, neiskraipo vidaus rinkos
vykdant jsigijimo procesg (8.1 skirsnis). Taciau Komisija mano, kad, kaip apibrézta USR 4 ir 5 straipsniuose, $ios
nustatytos uzsienio subsidijos iSkraipo sujungtojo subjekto veiklos vidaus rinka po sandorio (8.2 skirsnis).

("*1) USR 6 konstatuojamoji dalis.
(") USR 4 straipsnio 1 dalies a—e punktai.
(**) Taip pat zZr. USR 34 ir 35 konstatuojamgsias dalis.
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(267)

(268)

(269)

(270)

(271)

(272)

(273)

8.1. Isigijimo proceso iSkraipymas
8.1.1. Uzsienio subsidijos, kurios, ,labiausiai tikétina, iskraipys vidaus rinkg” ir kuriomis ,tiesiogiai palengvinama
koncentracijg“

Sprendime pradéti tyrima (***) Komisija laikési nuomonés, kad kai kurios preliminariai nustatytos uZsienio
subsidijos galéty biti laikomos ,labiausiai galin¢iomis iskraipyti vidaus rinkg“ pagal USR 5 straipsnj. Visy pirma,
kalbant apie jsigijimo proces, Komisija nustaté, kad neribota garantija imonei ,e&“ (kuri pati patenka j USR
5 straipsnio 1 dalies b punkto taikymo sritj) ir terminuotoji paskola galéty bati priskiriamos USR 5 straipsnio 1
dalies d punkte apibréztai kategorijai ,tiesiogiai palengvinama koncentracija“ ('*°).

Siame sprendime Komisija nustaté, kad terminuotoji paskola néra uzsienio subsidija (zr. 7.1 skirsnj).

Taciau Komisija Siame sprendime nustaté, kad neribota garantija jmonei ,e&" yra uZsienio subsidija (zr. 7.2 skirsnj).
D¢l tos neribotos garantijos jmonei ,e&"“ galéjo pageréti salygos, kuriomis jmoné ,e&" gavo finansavimg tikslinei
jmonei jsigyti, visy pirma terminuotaja paskola, kuri, pranesanciosios 3alies teigimu, bus naudojama sandoriui
finansuoti (**%). Taigi neribota garantija jmonei ,e&“ galéty biti uZsienio subsidija, kuria ,tiesiogiai palengvinama
koncentracija®, kaip tai suprantama pagal USR 5 straipsnio 1 dalies d punkta.

Siuo atzvilgiu Komisija primena, kad, pagal USR 5 straipsnio 2 dalj, pranesancioji $alis vis tiek gali pateikti
atitinkamg informacija, ar uZsienio subsidija, kuriai tatkoma USR 5 straipsnio 1 dalis, neikraipo vidaus rinkos
konkre¢iomis nagrinéjamo atvejo aplinkybémis.

Atsizvelgdama | tai, kaip jvertinta 8.1.3 skirsnyje, Komisija daro i§vadg, kad nustatytos uZsienio subsidijos,
nesvarbu, ar jas galima laikyti patenkanciomis { USR 5 straipsnio 1 dalies d punkto taikymo sritj, neiskraipé
jsigijimo proceso. Todél sio sprendimo tikslais nereikia priimti galutinés nuomonés dél to, ar kuri nors i§ nustatyty
uZsienio subsidijy patenka j USR 5 straipsnio 1 dalies d punkte apibréztg uZsienio subsidijos, kuria tiesiogiai
palengvinama koncentracija, kategorija.

8.1.2. Imonés ,e&* konkurencinés padéties pageréjimas

Sprendime pradéti tyrimg Komisija nustaté pakankamai pozymiy, kad dél kai kuriy preliminariai nustatyty uZsienio
subsidijy, visy pirma terminuotosios paskolos, neribotos garantijos jmonei ,e&“, licencijos ir reguliuojamy
telekomunikacijy kainy JAE ir JAE vieSojo pirkimo sutar¢iy, pageréjo jmonés ,e&“ konkurenciné padétis vykdant
jsigijimo procesg, kad bty galima pagristai pradéti i§samy tyrima pagal USR 10 straipsnio 3 dalj dél $iy subsidijy
pobudzio ir galimos jy sumos ('*).

Pranesancioji Salis teigé, kad Sios uZsienio subsidijos nepagerina jos konkurencinés padéties jsigijimo proceso
atzvilgiu. Visy pirma ('*) pranesancioji Salis teigé, kad terminuotoji paskola néra batina sandoriui jvykdyti, nes
jmoné ,e&“ ,biity buvusi tokioje pacioje konkurencinéje ir finansinéje padétyje, net jei ji biity nusprendusi visai
nenaudoti finansavimo pagal [terminuotaja paskolg] sandoriui finansuoti“ (**). Pranesancioji alis teigé, kad jmoné
,e&" 1§ esmeés apsvarsté kitas finansavimo galimybes, jskaitant turimus pinigus kasoje, susijusius su pacios jimonés

,e&“ verslo veikla, ir galutinj sprendima priémé tik [pasiraSius susitarimus dél sandorio]. Todél terminuotoji
paskola sandoriui nebuvo batina.

184 Sprendimo pradeti tyrima 144 punktas.
18%) Sprendimo pradéti tyrima 154-159 konstatuojamosios dalys.

187) Sprendimo pradéti tyrima 168 punktas.

(™)
()
(%6 FS-CO formos 179 punktas.
(")
(")

18%) Prane$ancioji alis taip pat pateikia argumentus, susijusius su i) tikslinés jmonés vertinimu ir ii) koncentracijos rinkos nebuvimu dél
,konkuruojanciy igijéjy“ nebuvimo, kurie yra susij¢ su faktiniu arba galimu neigiamu poveikiu konkurencijai ir kurie i§samiau
aptariami 8.1.3 skirsnyje.

(") FS-CO formos 402 punktas.
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(274) 7.1, 7.3 ir 7.4 skirsniuose Komisija nustaté, kad ji negaléjo padaryti teisés pozifiriu tinkamos iSvados, kad
terminuotoji paskola ir reguliuojamos telekomunikacijy kainos suteiké naudg jmonei ,e&“ ir kad federalinis
autorinis atlyginimas uz jmonés ,e&"“ telekomunikacijy licencija néra tinkamas atlygis, todél jos preliminarus
vertinimas sprendime pradéti tyrimg, kad $ios priemonés gali bati uzsienio subsidijos, nepasitvirtino. Be to,
Komisija 7.5 skirsnyje nustaté, kad, nors fondas EIA gavo uzsienio subsidijas, tos uZsienio subsidijos negali biti
svarbios vykdant isigijima(zr. 7.5 skirsni).

(275) Todél neribota garantija jmonei ,e&“ yra vienintelé nustatyta uZsienio subsidija, dél kurios galéjo pageréti jmonés
,e&" konkurenciné padétis vykdant isigijima.

(276) Kadangi Komisija 8.1.3skirsnyje nustato, kad nustatytos uZsienio subsidijos nepadaré faktinio ar galimo neigiamo
poveikio konkurencijai, susijusio su isigijimo procesu, nebitina priimti galutinés pozicijos dél to, ar tos uzsienio
subsidijos pagerino jmonés ,e&“ konkurencing padétj.

8.1.3.  Faktinis arba galimas neigiamas poveikis konkurencijai vidaus rinkoje

(277) Pranesancioji Salis teigia, kad jokios uzsienio subsidijos neturéty faktinio ar galimo neigiamo poveikio konkurencijai
dél jsigijimo proceso. Visy pirma pranesancioji 3alis teigia, kad sandoris nebuvo sudarytas vykstant struktiiriniam
konkursui ir kad tiksliné jmoné ir jos akcininkai nesikreipé ir j juos nesikreipé jokie kiti potencialis jgijéjai, visy
pirma dél to, kad pardavéjas sieké komercinés partnerystés biitent su jmone ,e&" ir kad ,nors bendras svarstymas
(natiiraliai) atliko svarby vaidmenj pardavéjo sprendimy priémimo procese, jis neturéjo lemiamos reik§més*“. Be to,
pranesancioji Salis teigia, kad atlygis uz sandori buvo nustatytas neatsiZvelgiant i terminuotaja paskolg ir buvo
atsizvelgta tik i tikslinés jmonés vertinimg (grindZiamg jos jmonés verte ir panasiais sandoriais), todél be uZsienio
subsidijy sandoris biity buves vykdomas tomis paciomis saglygomis (1*°).

(278) Siekdama jvertinti, ar nustatytos uzsienio subsidijos padaré neigiamg faktinj arba galimg poveikj konkurencijai dél
jsigijimo proceso, Komisija turi apsvarstyti, kokiu mastu to jsigijimo proceso rezultatas pasikeité dél uZsienio
subsidijy.

(279) Taip gali bti, pavyzdziui, tais atvejais, kai dél uZsienio subsidijy igijéjas galéjo pranokti konkurentus.

(280) Taip gali bati ir tuo atveju, kai dél uzsienio subsidijy igijéjas atgrasé kitus potencialius jgijéjus nuo pasitlymo
pateikimo, pavyzdziui, pateikdamas pasitlyma, virsijantj rinkos verte.

(281) Komisija taip pat turi jvertinti, ar igijéjas biity galéjes finansuoti isigijima be uzsienio subsidijy. Sis aspektas skiriasi
nuo klausimo, ar uZzsienio subsidijos pagerino igijéjo konkurencing padéti, pavyzdziui, pagerino salygas, kuriomis
igijéjas vykdo jsigijima. Siuo aspektu veikiau atsizvelgiama i tai, ar tos uZsienio subsidijos leidzia igijéjui atlikti
jsigijima, kuris nebfity buves jmanomas esant vienodoms salygoms, $iuo atveju — jsigijimas apskritai nebiity buves
jmanomas arba jo salygos biity buvusios kitokios.

(282) Siuo atzvilgiu, pirma, atlikdama iSsamy tyrima Komisija nenustaté jokiy kity saliy, kurios galéjo biiti suinteresuotos
sandoriu, ir jokia tre¢ioji Salis nepateiké pastaby dél sprendimo pradéti tyrima Siuo klausimu. Atsakymai j Komisijos
prasymus pateikti informacija tikslinés jmonés konkurentams, siekiant suZinoti jy nuomong¢ apie sandorij,
patvirtino, kad jie néra suinteresuoti jsigyti tikslinés jmonés. (**)

(")) FS-CO forma, 374 punktas (nurodant 98 punkta).

(**) Bulgarijos, Vengrijos ir Slovakijos telekomunikacijy operatoriy ir nacionaliniy telekomunikacijy reguliavimo institucijy atsakymai
2024 m. birzelio 17-18 d. Komisijos praSymus pateikti informacija (zr. 10 ir 11 i$nasas). Nacionalinés telekomunikacijy reguliavimo
institucijos pazyméjo, kad jiems néra Zinoma apie galima kity operatoriy interesg jsigyti tiksling jmone.
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(283)

(284)

(285)

(286)

(287)

(288)

(289)

(290)

Antra, Komisija mano, kad i§ pranesanciosios $alies pareiskimy matyti, jog vertinimas nesiskiria nuo kity panasiy
sandoriy tame paciame sektoriuje (1*). Be to, atsakydami j Komisijos klausimus, kuriais buvo siekiama suzinoti jy
nuomong apie sandorj, tikslinés jmonés konkurentai nenurod¢, kad uz tiksling jmong biity permokéta (***). Todél
Komisija mano, kad néra jokiy elementy, i§ kuriy biity matyti, kad pranesancioji Salis uZ tiksling jmon¢ sumokéjo
ne rinkos kaing, taip atgrasydama potencialius konkurentus.

Galiausiai atlikdama i$samy tyrimg Komisija perziiiréjo, ar uzsienio subsidijos, kurios, kaip nustatyta, galéjo bati
svarbios jsigijimo procesui, t. y. neribota garantija jmonei ,e&", buvo biitinos sandoriui jvykdyti. Siuo atzvilgiu
Komisija mano, kad pranesanciosios $alies pateikta informacija patvirtina, kad jmoné ,e&“ bty galéjusi jvykdyti
sandorj be jai suteiktos neribotos garantijos. Komisija visy pirma atsizvelgé i tai, kad jmonés ,e&“ pinigy srauto
pozicija dél jprastos verslo veiklos vykdymo sutarties pasiraSymo metu kelis kartus virsijo atlygj uz sandorj (**%).

Todél, nors neribota garantija jmonei ,e&" galéjo pagerinti jos konkurencine padétj vykstant isigijimo procesui, tai
neturéjo faktinio ar galimo neigiamo poveikio konkurencijai vykstant tam procesui.

8.1.4. I$vada

Remdamasi 8.1 skirsnyje pateiktais duomenimis, Komisija daro i$vada, kad nustatytos uZsienio subsidijos
neiskraipo jsigijimo proceso.

8.2. Sujungtojo subjekto veiklos iSkraipymas po koncentracijos

Sprendime pradéti tyrimg (**)) Komisija nustaté pakankamai poZymiy, kad preliminariai nustatytos uZsienio
subsidijos po sandorio iskraipo sujungtojo subjekto veiklos vidaus rinka, kad bty galima pagristai pradéti iSsamy
tyrima.

Visy pirma sprendime pradéti tyrimg preliminariai nustatyta, kad neribotos garantijos jmonei ,e&" buvimas galéjo
pagerinti sujungtojo subjekto konkurencing padétj po koncentracijos, nes ta bendrové galéjo gauti finansavima
veiklai vidaus rinkoje lengvatinémis sglygomis arba naudotis dél gautos neribotos garantijos jmonés ,e&"“ jau gautu
finansavimu, pavyzdZiui, terminuotaja paskola.

Sprendime pradéti tyrimg taip pat nustatyta, kad preliminariai nustatytos uZsienio subsidijos galéty sudaryti salygas
sujungtajam subjektui toliau investuoti vidaus rinkoje, kaip yra aiskiai nurodyta pagrindziant sandorj (**), ir
pagerinti jo konkurencing padétj vykdant ekonomine veiklg telekomunikacijy sektoriaus vidaus rinkoje.

Komisija nurod¢, kad atlikdama i§samy tyrima toliau nagrinés, ar dél koncentracijos sujungtojo subjekto
konkurencing padétj galéjo pagerinti ir preliminariai nustatytos uzsienio subsidijos, suteikdamos galimybe naudotis
subsidijuojamu turtu ir paslaugomis.

() Zr., pavyzdziui, FS-CO formos 106 punkta; atsakymg j 2024 m. liepos 26 d. prasymo pateikti informacija Nr. 11 6-7 klausimus;
FS-CO.6 priedo 6 skaidre; FS-CO.7 prieda, visy pirma 85 skaidrg.

(1) Bulgarijos, Vengrijos ir Slovakijos telekomunikacijy operatoriy ir nacionaliniy telekomunikacijy reguliavimo institucijy atsakymai |
2024 m. birZelio 17-18 d. Komisijos prasymus pateikti informacija (Zr. 10 ir 11 i3nagas).

(***) Atsakymas | 2024 m. rugpjiic¢io 23 d. praSymo pateikti informacija Nr. 18 3 klausima ir FS-CO.112 priedas.

(***) Sprendimo pradéti tyrimg 184 punktas.

(%) Zr., pavyzdziui, FS-CO.7 pried, - [...], kuriame kaip ,strateginis pagrindimas* nurodyta, kad [...].
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(291) Savo ruoztu sprendime pradéti tyrima nustatyta, kad preliminariai nustatytos sandorio uzsienio subsidijos galéjo
turéti faktinj arba galima neigiamg poveikj konkurencijai vidaus rinkoje, pavyzdziui, dél to, kad sujungtasis
subjektas galéjo vykdyti investicijas ir jsigijimus lengvatinémis salygomis.

(292) Siame sprendime Komisija daro i$vads, kad 7 skirsnyje nurodytomis uZsienio subsidijomis iskraipoma sujungtojo
subjekto veiklos vidaus rinka po sandorio.

(293) Komisija toliau apibiidina sujungtojo subjekto veikl, kuriai gali daryti poveikj nustatytos uZsienio subsidijos (8.2.1
skirsnis), ir nagrinéja, kaip 7 skirsnyje nurodytos uZsienio subsidijos, jskaitant uZsienio subsidijas, kurios, kaip
apibrézta USR 5 straipsnyje, ,labiausiai tikétina, iskreips vidaus rinkg“ (8.2.2 skirsnis), gali pagerinti sujungtojo
subjekto konkurencing padétj vidaus rinkoje, susijusia su ta veikla (8.2.3 skirsnis), ir taip daryti faktinj arba galima
neigiamg poveikj konkurencijai vidaus rinkoje (8.2.4 skirsnis).

8.2.1.  Veikla, kuriai gali daryti poveikj nustatytos uZsienio subsidijos

(294) Uzsienio subsidijy reglamentu siekiama uZtikrinti vienodas salygas, kad tam tikrg veiklg vykdancios jmonés dél
uzsienio subsidijy nejgyty nepagristo konkurencinio pranasumo.

(295) Dé¢l koncentracijos uzsienio subsidijos gali teikti naudg ir tai veiklai, kuriai anks¢iau buvo daromas konkurencinis
spaudimas, t. y. $iuo atveju tikslinés jmonés ekonominei veiklai vidaus rinkoje iki koncentracijos. UZsienio
subsidijos gali padéti gavéjui vykdyti ta ekonoming veikla vidaus rinkoje nepaisant rinkos suvarzymy.

(296) Todél butina nustatyti ekonomine veikla vidaus rinkoje, kuri galéty nukentéti dél to, kad vienas i§ operatoriy gauty
uzsienio subsidijy. Veikla, dél kurios Komisija vertina vidaus rinkos iskraipymg, turéty apimti visg koncentracijos
Saliy vidaus rinkoje vykdoma veikla, kuriai po koncentracijos gali baiti naudingos nustatytos uzsienio subsidijos.

(297) Siuo poziiiriu reikia atsizvelgti i atitinkamas ekonominés veiklos vidaus rinkoje ypatybes, kurias gali paveikti
nustatytos uZsienio subsidijos.

(298) Pranesanciosios Salies teigimu ('), vidaus rinkoje tiksliné jmoné teikia jvairias telekomunikacijy paslaugas
(naudodama prekés Zenkla ,Yettel“ Bulgarijoje ir Vengrijoje ir ,02“ prekés Zenkla Slovakijoje), taip pat teikia
telekomunikacijy infrastruktiiros paslaugas (naudodama CETIN prekés Zenkla Bulgarijoje ir Vengrijoje ir ,02¢
prekeés Zenklg Slovakijoje) Bulgarijoje, Vengrijoje ir Slovakijoje. Taciau didZioji tikslinés jmonés pajamy ir pinigy
srauty dalis gaunama teikiant maZmenines judriojo rysio paslaugas (**). PrieSingai, tikslinés jmonés komercinés
veiklos apimtis vidaus rinkoje teikiant kitas telekomunikacijy paslaugas yra ribota, tod¢l, remiantis turima
informacija, pavyzdziui, apie mazZmenines fiksuotojo rysio paslaugas ir infrastruktiiros paslaugas, neatrodo, kad ji
bty didelé paslaugy teikéja (**%). Atsizvelgiant  ribota tikslinés jmonés veikla teikiant $ias kitas paslaugas vidaus
rinkoje, 7 skirsnyje nurodyty uZsienio subsidijy galimas iSkraipomasis poveikis $iai veiklai yra maziau tikétinas,
arba gali bati maZesnis, palyginti su poveikiu maZmeninéms judriojo ry$io paslaugoms (jskaitant susijusia
infrastruktiirg ir kitas investicijas). Todél, atsizvelgiant j nedidelg iskraipymo $ios veiklos atzvilgiu tikimybe ir j tai,
kad, esant tokiam iskraipymui, Komisija nenustaté jokiy poZymiy, kad toks iSkraipymas bty kitokio pobtidzio nei
tas, kuris nustatytas sujungtojo subjekto mazmeniniy telekomunikacijy paslaugy atzvilgiu, toliau pateiktoje
Komisijos analizéje daugiausia démesio skiriama sujungtojo subjekto mazmeninéms telekomunikacijy paslaugoms.

(") FS-CO forma, p. 110 ir 111.

("*®) Judriojo rysio paslaugos, kurios 2023 m. sudaré apie [70-80] proc. visos tikslinés jmonés apyvartos Sajungoje (FS-CO forma, 15
lentelé).

(%) Zr. rinkos dalis, kurios nurodytos atsakyme j 2024 m. balandzio 17 d. prasymo pateikti informacija iki pranesimo pateikimo Nr. 6 9
klausimg ir atnaujintos atsakyme j 2024 m. rugpjicio 7 d. pradymga pateikti informacijg Nr. 15.
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(299) Tikslinés jmonés veiklos vidaus rinkoje geografiné apréptis ir démesys mazmeniniy judriojo rysio paslaugy teikimui
yra iliustruoti Figure 1, kuriame pateikiama sandorio pristatymo jmonés ,e&“ Investicijy ir finansy komitetui (IFK)
istrauka.

1 pav. Imonés ,,e&“ nuomoné apie tikslinés jmonés veikla (2022 m.)

Saltinis — FS-CO.7 priedas, p. 30.

(300) Kaip matyti i§ Figure 2, Figure 3 irFigure 4, tame paciame vidaus dokumente, kurj jmoné ,e&“ pateiké dél sandorio,
nurodyta informacija rodo, kad tiksliné jmoné, kai veikia vidaus rinkoje, yra viena i trijy didZiyjy operatoriy,
teikian¢iy judriojo rysio paslaugas, t. y. vykdo veiklg, kuri yra atvira konkurencijai. Sig vidaus nuomoneg patvirtina
tiesiogiai praneSanciosios Salies pateikta informacija (%), taip pat nacionaliniy telekomunikacijy reguliavimo
institucijy (*?) ir konkurenty (2% pateikta informacija.

2 pav. Komercinis sektorius Bulgarijoje

Saltinis —FS-CO.7 priedas, p. 151.

3 pav. Akcijos Vengrijoje (maZmeninés judriojo rysio paslaugos)

Saltinis — FS-CO.7 priedas, p. 158.

4 pav. Akcijos Slovakijoje (maZmeninés judriojo rysio paslaugos)

Saltinis — FS-CO.7 priedas, p. 180.

(301) Vertinant perspektyviai, atsakydama j Komisijos prasyma pateikti informacijg tiksliné jmoné, paaiskino, kad
Linvestuoja reik§mingas sumas j judriojo rySio tinkly modernizavimg ir tolesn¢ plétrg“ (***). Tai daugiausia yra
[i§samesné informacija apie tikslinés jmonés plang dél 5G tinklo plétojimo].Kartu ji investuoja j [i§sami informacija
apie tikslinés jmonés investicijas] (**%). Dél $iy investicijy 2024-2028 m. planuojamos kapitalo sanaudos vidaus
rinkoje sudarys daugiau kaip [1-5] mlrd. EUR (*).

(™) Zr. rinkos dalis, kurios nurodytos atsakyme j 2024 m. balandzio 17 d. prasymo pateikti informacija iki pranesimo pateikimo Nr. 6 9
klausimg ir atnaujintos atsakyme j 2024 m. rugpjicio 7 d. prasyma pateikti informacija Nr. 15.

() Zr. Bulgarijos ry$iy reguliavimo komisijos 2023 m. meting ataskaita (https://crc.bg/files/Annual_Report_CRC_2023_EN.pdf),
11 ir 12 pav,; 2024 m. birZelio 24 d. Vengrijos telekomunikacijy reguliavimo institucijos ,Nemzeti Média- és Hirkozlési Hatdsig"
(toliau — NMHH) atsakyma j Komisijos praSyma pateikti informacija (ID443-1); Slovakijos reguliavimo institucijos 2023 m. meting
ataskaita (https:/[www.teleoff.gov.sk/files/en/authority/annual-report/2023_eng.pdf), 2 diagrama.

(*?) Pavyzdziui: ,Jmoné ,Yettel Bulgaria“ daugiausia veikia judriojo rysio rinkoje, o jos pagrindiniai konkurentai — jmonés ,Vivacom“ ir ,A1“
veikia ir fiksuotojo, ir judriojo rysio rinkose. Tai padéjo jmonei ,Yettel“ labiau orientuotis i didesnes pajamas i§ judriojo rysio ir
vidutines pajamas i§ vieno naudotojo, palyginti su jos konkurentais (konkurento atsakymas j 2024 m. birZelio 17 d. Komisijos
praSyma pateikti informacija, ID428-2).

(*) Atsakymas | 2024 m. liepos 3 d. prasymo pateikti informacija Nr. 10 18 klausima.

(**%) Atsakymas | 2024 m. liepos 3 d. prasymo pateikti informacija Nr. 10 18 klausimg.

(**) FS-CO.92 priedas ir FS-CO.93 priedo 8 ir 16 skaidrés, i3 dalies atnaujintos FS-C0O.99 priede.
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(302) Pavyzdziui, Vengrijos reguliavimo institucijos teigimu, ,2024 m. jmonés ,Yettel“ ir CETIN pasira$é¢ bendra
deklaracijg su Vengrijos vyriausybe dél Vengrijos skaitmeninés transformacijos. Remdamosi ta deklaracija (dél to
nuo 2025 m. sausio 1 d. Vengrijoje bus panaikintas papildomas telekomunikacijy mokestis), jmonés ,Yettel* ir
CETIN jsipareigoja 2024-2028 m. i judriojo rysio tinklo plétra investuoti ne maziau kaip 72 mlrd. HUF [atitinka
mazdaug 183 mln. EUR] (**), dél to iki 2028 m. pabaigos visoje 3alyje 5G gyvenamyjy namy lauko apréptis
padidés iki 99 proc.“ (7).

(303) Pranesancioji 3alis savo vidaus dokumentuose taip pat prognozuoja, kad sujungtasis subjektas dalyvaus spektro
aukcionuose, kurie turéty vykti [...] ().

(304) Apibendrinant galima teigti, kad vidaus rinkoje vykdoma veikla, kurig gali paveikti nustatytos uzsienio subsidijos,
yra veikla, kurig daugiausia vykdo tiksliné jmoné, taigi grei¢iausiai ir sujungtojo subjekto po sandorio veikla, visy
pirma jo, kaip didelio mazmeninio judriojo rysio paslaugy teikéjo, veikla, kuri yra atvira konkurencijai ir i kuria jis
planuoja dideles investicijas ateityje.

8.2.2.  Utsienio subsidijos, ,kurios, labiausiai tikétina, iskraipys vidaus rinkg“

(305) Sprendime pradéti tyrima (***) Komisija preliminariai laikési nuomonés, kad kai kurios preliminariai nustatytos
uzsienio subsidijos galéty bati, kaip apibrézta USR 5 straipsnyje, laikomos ,labiausiai galinCiomis iSkraipyti vidaus
rinkg“. Visy pirma Komisija nustaté, kad neribotai garantijai jmonei ,e&"“ taikomas USR 5 straipsnio 1 dalies b
punktas.

(306) Komisija 7.2 skirsnyje nustaté, kad jimoné ,.e&"“ gavo naudos dél jai JAE vyriausybés suteiktos neribotos garantijos.

(307) Neribotos garantijos, ,labiausiai tikétina, iSkraipys vidaus rinka*, kaip tai suprantama pagal USR 5 straipsnio 1 dalies
b punkta. Kaip nurodyta USR 20 konstatuojamojoje dalyje, Komisijai nebitina atlikti i§samy tokiy subsidijy
vertinimg remiantis rodikliais.

(308) Ivykdzius sandorj tiksliné jmoné ir ,e&“ taps finansiskai integruotu subjektu. Todél dél Sios integracijos tiksliné
jmoné galés naudotis neribotais jmonés ,e&" finansavimo pajégumais.

(309) Sineribota garantija jmonei ,e&" leis sujungtajam subjektui ateityje lengvatinémis salygomis gauti finansavima savo
veiklai vidaus rinkoje. Tokj finansavima galéty gauti $ig veikla vidaus rinkoje tiesiogiai vykdantys juridiniai asmenys.
Siomis aplinkybémis kreditoriai turéty atsizvelgti i tai, kad JAE suteiké neribota garantija grupés patronuojanciajai
jmonei, t. y. ,e&" (*'%). Tokie likesciai sumazéty tik jei bty taikomi jmonés ,e&“ finansavimo tiems juridiniams
asmenims apribojimai.

okj finansavima taip pat galéty gauti jmoné ,e&“, o véliau jis galéty bati teikiamas veiklai vidaus rinkoje,

310) Tokj fi ima taip pat galéty gauti jmoné e&" sliau jis galéty bati teiki i vid inkoj
pavyzdziui, nuosavo kapitalo injekcijy arba paskoly forma. Tuo atzvilgiu jmoné ,e&" jau gavo finansavima dél
suteiktos neribotos garantijos jmonei ,e&*, kuria ji galéty pasinaudoti finansuodama veikla vidaus rinkoje.

(311) Atsizvelgiant | neriboty garantijy pobidi, jos daro tiesioginj poveikj imoniy gebéjimui gauti finansavima
lengvatinémis salygomis, kaip nurodyta 308-310 konstatuojamosiose dalyse. Be to, kadangi neriboty garantijy
dydis yra ,neribotas®, jos gali pagerinti bet kurios jmonés konkurencing padéti, nepriklausomai nuo jos dydzio ar
buvimo vidaus rinkoje. Kadangi neribotos garantijos néra ribojamos konkreciu tikslu ar kokiomis nors jy
naudojimo salygomis, jy iSkreipiamasis poveikis taip pat yra neribotas.

(*%) 2024 m. rugpjucio 29 d. ECB valiutos kursas (1 HUF = 0,002546 EUR).

(*7Y NMHH atsakymas j 2024 m. birZelio 18 d. Komisijos prasyma pateikti informacija (ID443-1).

(*%) FS-CO.7 priedas, p. 155, 166 ir 188.

(**) Sprendimo pradeéti tyrimg 147 punktas.

(*'%) Praktiskai tokie kreditoriai gali prasyti, kad jmoné ,e&"“ bty solidariai atsakinga uz bet kokj gauta finansavimg, kad bty galima
atspindeti grupés kredito reitinga.
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(312)

(313)

(314)

(315)

(316)

(317)

(318)

(319)

(320)

Taigi dél neribotos garantijos jmonei ,,e&" sujungtajam subjektui bus sudarytos geresnés salygos nei konkurentams
vykdyti tolesnes investicijas vidaus rinkoje, kurios yra ypa¢ svarbios biisimiems atitinkamos veiklos rezultatams,
kaip i§samiai nurodyta 8.2.1 skirsnyje, ir kurios yra aiskiai jvardytos kaip sandorio pagrindimo dalis ("), todeél ji
gali pagerinti jo konkurencine padétj telekomunikacijy sektoriuje vidaus rinkoje vykdant ekonomine veiklg.

Si neribota garantija jmonei ,e&* i§ tikryjy neigiamai paveiks arba gali neigiamai paveikti konkurencija vidaus
rinkoje, nes, pavyzdziui, leis sujungtajam subjektui vykdyti investicijas vidaus rinkoje lengvatinémis salygomis.

Todél neribota garantija jsigyjanciajai jmonei, prie kuria sujungtasis subjektas gali naudotis sudarius sandorj, gali
i8kraipyti vidaus rinka.

Vis délto pagal USR 5 straipsnio 2 dalj, pranesancioji 3alis vis tiek gali pateikti atitinkamg informacijg, ar uzsienio
subsidija, kuriai tatkoma USR 5 straipsnio 1 dalis, neiskraipo vidaus rinkos konkreciomis nagrinéjamo atvejo
aplinkybémis.

Savo prane$ime pranesancioji $alis nurodé, pirma, kad jmoné ,e&“ negali iskraipyti konkurencijos vidaus rinkoje dél
akcininky sutarties nuostaty, kuriomis i) jmonei ,e&" leidziama teikti finansavima tikslinei jmonei ,tik tuo atveju, jei
pagristomis salygomis negalima gauti iSorés neuztikrinto arba uztikrinto finansavimo“ arba ,susidarius
nepaprastajai padéciai®, ii) jmonei ,e&“ leidzZiama teikti tikslinei jmonei nuosavo kapitalo finansavima tik
krastutiniu atveju ir iii) numatyta, kad pardavéjas turéty teis¢ dalyvauti bet kuriuo i§ $iy dviejy biidy teikiant
finansavimg (i ir ii punktai), kad jmoné ,e&" negaléty vienasaliskai perkelti uZsienio subsidijy tikslinei jmonei (*'?).
Antra, pranesancioji Salis teigé, kad, atsizvelgiant i didele pardavéjo mazumos dalj, jmoné ,e&“ neturéty paskaty to
daryti, o tai reiskia, kad toks perkélimas baty nepalankus jmonei ,e&" ir galéty paZzeisti taikomas jmoniy valdymo
taisykles, taip pat atsizZvelgiant j pasirinkimo parduoti ir pasirinkimo pirkti sandoriy mechanizmus bei platinimo
politikg, dél kurios susitarta akcininky sutartyje (*”’). Jmoné ,e&" taip pat teigia, gali pasireiksti kad nepalankus JAE
pelno mokescio poveikis, jei sandoriai tarp jmonés ,e&" ir tikslinés jmonés nebiity vykdomi pagal istiestosios
rankos principg (*'¥).

Savo pastabose dél sprendimo pradéti tyrima (*'*) pranesancioji $alis neigé, kad esama neribotos garantijos jmonei
,e&", taciau nepateiké jokiy papildomy argumenty, kodél tokia neribota garantija, jei tokia yra, negaléty iskraipyti
vidaus rinkos.

Komisija mano, kad, priesingai nei teigia pranesancioji 3alis, akcininky sutartimi jmonei ,e&" nedraudziama teikti
tikslinei jmonei skolos arba nuosavo kapitalo finansavima. Ja tik ribojama tokig galimybe. Be to, nors pardavéjas
turés teise proporcingai dalyvauti tokiame finansavime, jis nebus priverstas to daryti. Komisija taip pat nesutinka,
kad Siais mechanizmais biity panaikinta bet kokia paskata jmonei ,e&“ teikti finansavimg tikslinei jmonei
naudojantis jmoné ,e&" neribota garantija, visy pirma tais atvejais, kai kyla pavojus tikslinés jmonés gyvybingumui.

Be to, tie mechanizmai bet kuriuo atveju taikomi tik penkeriy mety pereinamuoju laikotarpiu, kuriuo tiksliné jmoné
priklauso bendrai jmonei ,,e&“ ir pardavéjui (Zr. 8 konstatuojamaja dalj). Sudarius pasirinkimo parduoti arba pirkti
sandorj, jmoné ,e&" ir tiksliné jmoné veiks kaip visiskai finansiskai integruotas subjektas, todél nebus jokiy
apribojimy, susijusiy su jmonés ,e&" galimybe teikti finansavima tikslinei imonei.

Be to, kaip i§samiai nurodyta 8.2.3 ir 8.2.4 skirsniuose, net ir nesiremiant UPR 5 straipsniu ir atlikus i§samy
vertinimg pagal USR 4 straipsnj, yra konkreciy jrodymy, kad neribota garantija jmonei ,e&" pagerins sujungtojo
subjekto konkurencing padétj po sandorio ir taip turés faktinj arba galimg neigiama poveikj konkurencijai vidaus
rinkoje.

(") Zr., pavyzdziui, FS-CO.7 prieda, p. 5, kuriame kaip ,strateginis pagrindimas” nurodyta, kad [...].

(*'*) FS-CO formos 385-389 punktai, kuriuose daroma nuoroda j akcininky sutarties 17 skirsnj (,Finansy klausimai®), 18 skirsnj (,Finansy
politika“) ir 22 skirsnj (,Nuosavybés vertybiniy popieriy emisija“).

(*"*) Nurodydama akcininky sutarties 18.2 punkta.

(*"*) FS-CO formos 390-399 punktai.

(***) Pastabos dél sprendimo pradéti tyrimg, p. 3-5.
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8.2.3.  Sujungtojo subjekto ekonominés veiklos konkurencinés padeties vidaus rinkoje pageréjimas

(321) Siame sprendime Komisija nustaté, kad, be neribotos garantijos jmonei ,e&, fondas EIA yra dideliy uZsienio
subsidijy, kurias sudaro dotacijos, paskolos, graZintini avansai ir AKP fondui EIA, gavéjas.

8.2.3.1.  Galimybé¢ naudotis subsidijuojamais finansiniais pajégumais

(322) Sandorio pasekmé yra finansiné jmonés ,e&" ir tikslinés jmonés integracija. Dél tokios integracijos sujungtasis
subjektas galés naudotis jmonés ,e&“ subsidijuojamu finansiniu pajégumu savo veiklai vidaus rinkoje vykdyti.
Tikétina, kad dél neribotos garantijos jmonei ,e&"“ kartu su kitomis nustatytomis uZsienio subsidijomis fondui EIA
sujungtajam subjektui bus sudarytos lengvatinés jo veiklos vidaus rinkoje finansavimo salygos ir jis bus
abejingesnis rizikai.

(323) Komisija daro toliau pateikiamas i§vadas dél neribotos garantijos jmonei ,e&".

(324) Dél savo pobudzio patronuojanciajai jmonei suteiktos neribotos garantijos gali pagerinti visos tos jmonés ir jos
patronuojamyjy jmoniy ekonominés veiklos, iskaitant $iuo atveju tikslinés jmonés, ekonoming veiklg vidaus
rinkoje, kuri jsigyjama vykdant sandorj, konkurencing padétj. Visy pirma tikétina, kad turima neribota garantija
jmonei ,e&" leis sujungtajam subjektui ateityje gauti finansavimg veiklai vidaus rinkoje lengvatinémis sglygomis,
visy pirma dél didesniy kreditoriy lakes¢iy dél tokios neribotos garantijos jmonei ,e&“ buvimo. Kaip i$samiai
nurodyta 309 ir 310 konstatuojamosiose dalyse, tokj finansavimg grupés subjektai gali gauti tiesiogiai vidaus
rinkoje arba jj gali gauti jmoné ,e&“ (jskaitant finansavimg, jau gauta naudojantis neribota garantija jmonei ,e&"), o
véliau jis gali bati perkeltas veiklai vidaus rinkoje nuosavo kapitalo injekcijy, skolos priemoniy ar kita forma. Kaip
i$samiai nurodyta 7.2 skirsnyje, neribotos garantijos jmonei ,e&“ suma yra neribota, todél ji gali labai paveikti
salygas, kuriomis sujungtasis subjektas ateityje gaus finansavima.

(325) Be to, atsizvelgiant | neribotos garantijos jmonei ,e&" ypatybes, jai netaikomos jokios jos naudojima ribojancios
salygos ar tikslas, todél bet kokiam sujungtojo subjekto gautam finansavimui, be kita ko, jo veiklai vidaus rinkoje,
gali biiti naudojama neribota garantija jmonei ,e&". Si nauda gali biiti tiesioginé, kai finansavima gauna pati jmoné
,e&", arba netiesioginis, kai jj gauna kitas grupés subjektas, kaip nurodyta 309 ir 310 konstatuojamosiose dalyse.

(326) Sujungtojo subjekto konkurencinés padéties finansavimo atZzvilgiu pageréjima dél neribotos garantijos jmonei ,e&"
visy pirma galima iliustruoti palyginus atitinkamus jmonés ,e&“ (') ir tikslinés jmonés kredito reitingus. Kaip
matyti i§ Table 1, jmonés ,e&" reitingas yra septyniomis pozicijomis geresnis uz tikslinés jmonés reitingg. Tikétina,
kad po sandorio tikslinés jmonés reitingas bus daug geresnis ir panasesnis j jmonés ,e&“ reitingg dél jos kontroliuo-
janciojo akcininko naujos tapatybés.

1 lentelé

Atitinkamy telekomunikacijy operatoriy kredito reitingai

Bendrove ,Fitch* ,Moody’s* ,S&P* ,Scope Ratings®
,e&" Aa3 AA-
Tiksliné jmoné BBB- Bal BB+
,Deutsche Telekom*“ BBB+ Baal BBB+
»Orange Group* BBB+ Baal BBB+
,Telenor* Baal A-

(*'%) Komisija $iuo atzvilgiu paZzymi, kad fondas EIA neturi savarankisko kredito reitingo, taciau tikétina, kad jam taikomas JAE valstybés
reitingas, kuris yra AA- (,Fitch Ratings®). https://fwww.fitchratings.com/research/international-public-finance/sovereign-wealth-funds-
ratings-are-driven-by-state-support-01-12-2020.
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(327)

(328)

(329)

(330)

(331)

(332)

Bendrove LFitch* ,Moody’s" 2S&P* »Scope Ratings*
,Telia“ Baal BBB+

»Telekom Austria“ A- A3 A-

»Swisscom® Al A

,United Group* (jai B2 B
priklauso ,Vivacom*
Bulgarijoje)

,Vivacom Bulgaria“ néra duomeny
(Zr. ,United Group*)

,Magyar Telekom* BBB+

4G (jai priklauso BB-
,Vodafone Hungary®)

Saltinis — atsakymas j 2024 m. liepos 26 d. prasymo pateikti informacijg Nr. 11 18 klausimg; 2024 m. rugpjiicio 12 d. papildomas pareis-
kimas Nr. 5 ir FS-CO.107 priedas.

Nors tiksliné jmoné paaiskina, kad <..> (*%).

Sis tikétinas tikslinés jmonés kredito reitingo padidéjimas dél konsolidavimo su jmone ,e& apima jmonés ,e&"
neapribotos garantijos poveiki, kuris jtrauktas i jmonés ,,e&“ kredito reitingg, kaip Komisija nurodé 100 konstatuo-
jamojoje dalyje (*'%).

Dél neribotos garantijos fondui EIA ir kaip i$samiai nurodyta 7.5.4.2 skirsnyje, Komisija mano, kad fondo EIA
neapribota garantija gali pagerinti sujungtojo subjekto konkurencing padétj panasiai kaip neribota garantija jmonei
,e&". Pirma, Sajungoje veikla vykdantys juridiniai asmenys ateityje galéty tiesiogiai gauti finansavima. Siomis
aplinkybémis kreditoriai turéty atsizvelgti i tai, kad JAE suteiké neribotg garantija pagrindinei patronuojanciajai
imonei, t. y. fondui EIA (**"). Tokie likes¢iai sumazéty tik jei baty taikomi fondo EIA finansavimo tiems juridiniams
asmenims apribojimai. Antra, tokj finansavima taip pat galéty gauti fondas EIA, o véliau fondas EIA jj galéty teikti
veiklai vidaus rinkoje, pavyzdziui, nuosavo kapitalo injekcijy arba paskoly forma.

Siomis aplinkybémis tiek neribota garantija jmonei ,e&", tick neribota garantija fondui EIA gali padidinti sujungtojo
subjekto kreditoriy lukescius, kad jo kredito rizikos dydis bus toks pat, kaip ir paciy JAE kredito rizika. I3 tiesy tiek
neribotos garantijos jmonei ,e&", tick neribotos garantijos fondui EIA rezultatas yra finansiné parama, kurig, kaip
manoma, JAE vyriausybé teikia tiek fondui EIA, tiek jmonei ,e&" tiesiogiai.

Dél kity nustatyty uzsienio subsidijy, t. y. dotacijy, paskoly, grazintiny avansy ir AKP fondui EIA, Komisija laikosi
toliau nurodytos nuomonés.

Pirma, sujungtasis subjektas galés naudotis fondo EIA subsidijuojamu finansiniu pajégumu savo ekonominei veiklai
vidaus rinkoje vykdyti. Kaip jmonés ,e&“ didZiausias ir ,specialusis akcininkas, fondas EIA gali ir turi paskaty teikti
finansavimg jmonei ,e&“ finansiniy sunkumy atveju, kad biity i$saugota jo portfeliui priklausancios bendrovés
verté. Fondas EIA netgi turi jgaliojimus padéti ir konsultuoti jmonés ,e&“ valdybos narius ir vyresnigja
vadovybe (*9).

(*7) 2024 m. rugpjucio 12 d. papildomo pareiskimo Nr. 5 4 klausimas.

(*'*) Taip pat Zr. 69 iSnasg.

(**) Praktiskai tokie kreditoriai gali prasyti, kad fondas EIA buty solidariai atsakingas uz bet kokj gautg finansavimg, kad bty galima
atspindéti grupés kredito reitingg.

() Zr. fondo EIA 2021 m. jvadine ataskaitg.
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(333) Antra, remiantis Komisijos turima informacija (**!), uZsienio subsidijy ypatybiy analizé rodo, kad yra konkreti rizika,
jog tos uzsienio subsidijos bus naudojamos siekiant pagerinti sujungtojo subjekto ekonominés veiklos
konkurencing padétj vidaus rinkoje.

(334) Pirma, iy subsidijy suma (USR 4 straipsnio 1 dalies a punktas) yra didelé.

(335) Visy pirma Komisija, remdamasi pranesanciosios $alies pranesime pateikta apibendrinta informacija (**), mano, kad
uzsienio subsidijos fondui EIA sudaro keleta milijardy eury.

(336) Ta suma yra panasaus dydzio kaip tikslinés jmonés metiné apyvarta vidaus rinkoje ([1-5] mlrd. EUR) ir jos bendra
balanso suma ([5-10] mlrd. EUR) arba jas virsija. Taigi ji yra reik§minga jmonés padéciai ir jos ekonominés veiklos
vidaus rinkoje lygiui (USR 4 straipsnio 1 dalies ¢ ir d punktai). Sios uZsienio subsidijos savo ruoztu galéty
reik§mingai prisidéti prie sujungtojo subjekto veiklos vidaus rinkoje. Sios sumos visy pirma turéty biiti vertinamos
atsizvelgiant | tikslinés jmonés verslo plang ateinantiems metams, ypac lyginant su kapitalo sgnaudomis ir
investicijomis, kurias numato tiksliné jmoné. 2023-2028 m. sukauptos kapitalo sgnaudos sudaryty apie
[..] mlrd. EUR, kaip i$samiai nurodyta 8.2.1skirsnyje, o tai yra gerokai maZesné suma uz bendrg uZzsienio subsidijy
fondui EIA suma.

(337) Antra, $ios uZsienio subsidijos dél savo pobiidzio (**’) gali pagerinti sujungtojo subjekto konkurencing padétj. I§
tiesy dél iy uZsienio subsidijy fondas EIA igyja papildomo likvidumo, kuris véliau galéty biti suteiktas
sujungtajam subjektui (panasiai kaip piniginis mokéjimas). Tai visy pirma pasakytina apie dotacijas, kurias fondas
EIA gali gauti neribota laika. Kalbant apie paskolas, graZintinus avansus ir AKP, jie taip pat gali laikinai pagerinti
fondo EIA pinigy srauto pozicijg, net jei jie galiausiai yra graZintini.

(338) Trecia, nepaisant praSymy pateikti informacija, Komisija negavo informacijos apie tai, ar tos uZsienio subsidijos
priklauso nuo kokio nors rezultato, susijusio su graza, ar su naudojimu. Siomis aplinkybémis, remdamasi turima
informacija, Komisija mano, kad néra poZymiy, jog toms uZsienio subsidijoms biity taikomos kokios nors salygos,
tikslas ar naudojimo reikalavimai (*¥), todél sujungtasis subjektas galéty jas veiksmingai panaudoti bet kokiai
veiklai, jskaitant veiklg vidaus rinkoje. Komisija nustaté, kad vieninteliai nustatyti fondo EIA finansavimo skyrimo
sujungtajam subjektui apribojimai, susij¢ su ribojimais dél vieSosios politikos ir strategijy, kurios taikomos fondui
EIA, néra pakankami, kad biity panaikintas sujungtojo subjekto konkurencinés padéties pageréjimas (249 ir 250
konstatuojamosios dalys), kaip ir apribojimai, susije su jmonés ,e&“ skiriamu finansavimu tikslinei jmonei
(318 ir 319 konstatuojamosios dalys).

(339) Dé¢l visy $iy priezasciy ir pagal USR 4 straipsnio 1 dalj, nustatytos uZsienio subsidijos gali pagerinti sujungtojo
subjekto konkurencing padétj jam vykdant veikla po koncentracijos, nes tam jungtiniam subjektui suteikiama
galimybé naudotis jsigyjancios jimonés subsidijuojamais finansiniais pajégumais.

8.2.3.2.  Galimybé naudotis subsidijuojamu turtu ir paslaugomis

(340) Atlikdama i$samy tyrimg Komisija nenustaté jokiy jrodymy, kad jmoné ,e&“ turi arba gauna naudos i3
subsidijuojamo turto ar paslaugy, kurie galéty biiti perduoti sujungtajam subjektui po sandorio.

(*') Komisija primena, kad pranesancioji Salis pateiké nei§samia informacija pagal USR 16 straipsnio 1 dalj, nepaisant keliy prasymy
pateikti informacija pagal 13 straipsnio 2 dalj dél konkre¢iy fondo EIA gauty uZsienio subsidijy ypatybiy (jskaitant sumas ir salygas)
(zr. 187-192 konstatuojamasias dalis). Siomis aplinkybémis Komisija gali remtis turimais faktais pagal USR 16 straipsnio 1 dalj.

(**) FS-CO formos 10 lentelé.

(**)) USR 4 straipsnio 1 dalies b punktas.

(2 USR 4 straipsnio 1 dalies e punktas.
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(341)

(342)

(343)

(344)

(345)

(346)

(347)

(348)

Visy pirma Komisija nenustaté jokiy jrodymy, kad jmoné ,e&"“ naudojosi uZsienio subsidijomis, kurios padéjo jai
plétoti turta ir paslaugas. Be to, Komisija nenustaté jokiy jrodymy, kad po sandorio jmoné ,e&“ perduos
sujungtajam subjektui kokj nors ypatingos svarbos turtg ar paslaugas.

Konkurentai atitinkamose rinkose taip pat nenurodé jokiy konkreciy problemy, susijusiy su sujungtojo subjekto
galimybémis naudotis subsidijuojamu turtu ir paslaugomis (*).

8.2.4.  Faktinis arba galimas neigiamas poveikis konkurencijai

Dél 8.2.4.1 ir 8.2.4.2 skirsniuose i§déstyty priezas¢iy Komisija mano, kad 7 skirsnyje nurodytos uzsienio subsidijos
turés faktinj arba galimg neigiama poveikj konkurencijai vidaus rinkoje, visy pirma atsizvelgdama i sujungtojo
subjekto padeéti, iskaitant jo dydj ir atitinkamas rinkas ar sektorius (USR 4 straipsnio 1 dalies ¢ punktas), sujungtojo
subjekto ekonominés veiklos lygj ir raidg vidaus rinkoje (USR 4 straipsnio 1 dalies d punktas) ir uZsienio subsidijy
naudojimg vidaus rinkoje (USR 4 straipsnio 1 dalies e punktas).

8.2.4.1. Investicijy svarba, taigi ir atitinkamos veiklos finansavimas

Kaip nurodyta 8.2.1 skirsnyje, Salys numato, kad turés atlikti dideles investicijas, kad paremty savo veikla vidaus
rinkoje teikiant telekomunikacijy paslaugas.

Tai atitinka Komisijos vertinimg ir sektoriaus ltikes¢ius.

Komisijos baltojoje knygoje ,Kaip patenkinti Europos skaitmeninés infrastruktiiros poreikius? (toliau — Baltoji
knyga) (*%) paaiskinta, kad norint pasiekti dabartinius gigabitinio junglumo ir 5G rysio skaitmeninio
desimtmecio () tikslus, gali i viso reikéti iki 148 mlrd. EUR investicijy, jei fiksuotojo ir mobiliojo rysio tinklai
buty diegiami nepriklausomai ir biity jdiegtas autonominis 5G rysys, atveriant Europos pilie¢iams ir jmonéms visas
5G mobiliojo rysio tinkly teikiamas galimybes. Siekiant uZtikrinti visiska transporto koridoriy, iskaitant kelius,
gelezinkelius ir vandens kelius, aprépti, reikéty papildomy investicijy (26-79 mlrd. EUR). Joje pazymima, kad
vidaus rinkos operatoriai $iuo metu yra daugiausia linke pakartotinai naudoti jau esamus objektus Zemy ir
vidutiniy daZniy juosty rysiui diegti. Dél blisimo naujovinimo, pvz., 6G arba ,WiFi 6% tinklo tankinimo poreikis,
bent jau didelio paklausos tankio vietovése, padidés 2—3 kartus iki trecio deSimtmecio pabaigos.

Europos telekomunikacijy tinkly operatoriy asociacijos (toliau — ETNO) ataskaitoje ,Elektroniniy ry$iy tinkly ateitis
Europoje” (toliau — ETNO ataskaita) (*¥) taip pat paZymima, kad Europos telekomunikacijy operatoriai $iuo metu
patiria didelj spaudima: ,didéja investicijy ir tinklo atnaujinimo poreikiai, saugumo problemos ir fragmentuota bei
grieztai reguliuojama ES rinka“.

Todél telekomunikacijy operatoriams gali tekti investuoti ne tik j savo dabarting pasitilg, bet ir i tinklo apréptj ir
technologijas, kurios yra pagrindinis jy konkurencinés padéties ateityje veiksnys.

(**) Atsakymai | 2024 m. birZelio 17 d. Komisijos prasymga pateikti informacijg (zr. 10 i§nasa).

(*2%) Komisijos Baltoji knyga ,Kaip patenkinti Europos skaitmeninés infrastruktiiros poreikius?“, 2024 m. vasario 12 d., COM(2024) 81 final
(https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/library/white-paper-how-master-europes-digital-infrastructure-needs), 2.3.1 skirsnis.

(**”) Skaitmeninis desimtmetis yra Europos Sajungos ir jos valstybiy nariy politikos programa, kurioje nustatyti konkretfis 2030 m. tikslai ir
uzdaviniai, kuriais grindZiama Europos skaitmeniné transformacija. Daugiau informacijos pateikiama adresu https://commission.
europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/europe-fit-digital-age /europes-digital-decade-digital-targets-2030_lt.

(P ETNO (Europos telekomunikacijy tinklo operatoriy asociacijos) ataskaita ,Elektroniniy rysiy tinkly ateitis Europoje®, 2023 m.
spalio 9 d., skelbiama adresu https:/[etno.eu/library/reports/116-future-of-electronic-communications-networks-in-europe.html.
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(349) Atsizvelgdama i tai, Komisija savo Baltojoje knygoje pripaZista, kad daugeliui elektroniniy rysiy operatoriy sunku
gauti finansavima ir pasiekti investicijy lygj, batina dabartiniams skaitmeninio desimtmecio tikslams, susijusiems
su gigabitiniu junglumu ir 5G rysiu, pasiekti, taip pat apskritai plétoti modernius skaitmeninius tinklus, bitinus
tinklo paribio kompiuterija, dirbtiniu intelektu ir daikty internetu grindZiamoms taikomosioms programoms kurti
ir naudoti. Baltojoje knygoje teigiama, kad toliau didéja bent kai kuriy elektroniniy rysiy operatoriy grynosios
skolos dalis, palyginti su jy EBITDA. Be to, joje paZzymima, kad, atrodo, jog dél pastaruoju metu iSaugusiy palikany
normy ir paplitusio rizikos vengimo sumazéjo galimybés gauti finansavima (***).

(350) Siuo atzvilgiu sujungtojo subjekto veiklai itin svarbu netiesiogiai gauti dideles sumas, kurias fondas EIA gauna kaip
uzsienio subsidijas, arba galimybé gauti finansavima geresnémis salygomis, nei baity galima pasiekti dél neribotos
garantijos jmonei ,e&", kad biity patenkinti basimi investicijy poreikiai, kaip pabrézé dauguma tikslinés jmonés
konkurenty, atsakiusiy j Komisijos pra§ymus pateikti informacija (*°).

8.2.4.2. Neigiamas poveikis konkurencijai

(351) Kaip nurodyta 8.2.1 ir 8.2.4.1 skirsniuose, vidaus rinkoje tiksliné jmoné labai aktyviai teikia telekomunikacijy
paslaugas, ypa¢ maZmenines judriojo ry$io paslaugas, o tai yra konkurencijai atvira sritis, kurioje svarbiis
investicijy poreikiai ir atitinkamos galimybés gauti finansavima.

(352) Tai reiskia, kad siekiant iSlaikyti vienodas telekomunikacijy paslaugy teikimo salygas vidaus rinkoje, kurioje $iuo
metu veikia tiksliné jmoné (ir grei¢iausiai veiks po sandorio sukurtas sujungtasis subjektas), labai svarbu turéti
galimybe gauti finansavimg pagal kiekvienos jmonés nuopelnus.

(353) Taciau sandoris i§ esmés pakeis tikslinés jmonés padétj $iuo atzvilgiu. I§ tiesy sujungtojo subjekto gebéjimas sutelkti
lengvatinj finansavima, atsizvelgiant | jmonei ,e&" ir fondui EIA suteiktas uZsienio subsidijas (kaip nurodyta 7
skirsnyje), pagerinant jo konkurencing padétj, darys galima neigiamg poveikj konkurencijai vidaus rinkoje, kiek tai
susije su atitinkama veikla ('), kurig vykdant itin svarbu turéti galimybe gauti finansavima ypatingos svarbos
investicijoms finansuoti (*?).

(**) Baltosios knygos 2.3.2 skirsnis.

(*°) Atsakymai | 2024 m. birZelio 17 d. Komisijos pradyma pateikti informacija (Zr. 10 i$nasg). Tai pabrézé stambis telekomunikacijy
operatoriai, pavyzdziui, pazymeédami, kad ,pagrindiniai sektoriaus suinteresuotieji subjektai daugiausia démesio skiria itin didelio
pralaidumo tinkly, reikalingy didesniam 5G ir naujesniam ry$iui, plétojimui, o tai apima investicines iSlaidas esamiems tinklams
atnaujinti ir naujai infrastruktarai diegti“ (ID428-2). MaZesni operatoriai i§reiské pana$y susiriipinimg del jmonés ,e&* finansiniy
pajégumy baimindamiesi, kad ,[m]aZesni operatoriai negaléty konkuruoti su didesniais telekomunikacijy rinkos dalyviais, o tai savo
ruoztu neigiamai paveikty rinka, taip pat investicijas i naujesng infrastrukttirg ir paslaugas“ (ID840).

(*") Kaip pavyzdi, kokj neigiama poveikj konkurencijai gali tureti tai, kad jmon¢ turi palyginti daug finansiniy istekliy, Zr. T. Sire’o straipsnj

,The uneven playing field: How to deal with foreign subsidies when assessing mergers?”, 2022 m. vasario mén., Concurrences
Nr. 1-2022, straipsnis Nr. 105256, p. 54-62 (skelbiama adresu https:/[awards.concurrences.com/IMG/pdf]
06.concurrences_1-2022_article-sire-3_2__published_.pdf?101461/c0ae7982a317075c1bcc639edf57d0c2fa
ce98d0f2d7b416b8151b74fa68a790), ypac 15 punkta ir jame nurodyta literatiirg (pavyzdziui: M. Motta, Competition Policy: Theory
and Practice: ,Pasitraukimas, bankrutavus arba ne, nebiitinai yra dazniausiai pasitaikantis tokio agresyvumo rezultatas <...> auka gali
nustoti pléstis ar modernizuotis, o ne rizikuoti bankrutuoti).
Taip pat Zr., pavyzdziui: Xavier Boutin, Giacinta Cestone, Chiara Fumagalli, Giovanni Pica, Nicolas Serrano-Velarde, The deep-pocket
effect of internal capital markets, Journal of Financial Economics, 2013 (https://doi.org/10.1016/j.,jfineco.2013.02.003); Calvino, F.,
C. Criscuolo ir R. Verlhac, Declining business dynamism: Structural and policy determinants, OECD Science, Technology and Industry
Policy Papers, Nr. 94, 2020, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/77b92072-en; Bravo-Biosca, A., C. Criscuolo and C.
Menon, What Drives the Dynamics of Business Growth?, OECD Science, Technology and Industry Policy Papers, Nr. 1, 2013, OECD
Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/5k486qtttq46-en.

(¥ Siekdama issamumo Komisija pazymi, kad $iuo atveju i§ jos turimy jrodymy nematyti, kad be sandorio tiksliné jmoné ateinanciais
metais nebaty galéjusi atlikti savo veiklai vidaus rinkoje reikalingy investicijy. Priesingai, iki sandorio tiksliné jmoné turéjo dideliy
investicijy plany (zr. 301-303 konstatuojamasias dalis). Zr., pavyzdziui, FS-CO.7 prieda, p. 27-28, atsakyma j 2024 m. liepos 3 d.
prasymo pateikti informacija Nr. 10 17 klausimg (jskaitant FS-CO.92 prieda ir FS-CO.93 prieda) ir atsakymo j 2024 m. liepos 26 d.
prasymga pateikti informacijg Nr. 11 5 klausima.
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https://doi.org/10.1016/j.jfineco.2013.02.003
https://doi.org/10.1787/77b92072-en
https://doi.org/10.1787/5k486qtttq46-en
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(354)

(355)

(356)

(357)

Kadangi sujungtojo subjekto veikla bus vykdoma pagal neribota garantija jmonei ,e&", jo finansiniy nuostoliy ir
galimo pasitraukimo i§ rinkos baimé labai sumazés. Tokiu atveju, jei rinka nedaryty drausminio poveikio,
sujungtasis subjektas turéty galimybe ir paskatg labiau rizikuoti ir pléstis, nes Zinoty, kad neigiamas pasekmes
galima suvaldyti.

Sig problemg rodo tai, kad keli tikslinés jmonés konkurentai, atsakydami i Komisijos klausimus, kuriais buvo
siekiama suZinoti jy nuomone apie sandorj, nurodé jmoniy ,e&" ir PPF finansinés integracijos problema, visy
pirma atsizvelgiant i jmonés ,e&" ir JAE vyriausybés rySius ir numanoma nemazg finansing parama bei su tuo
susijusj konkurencinj pranaguma. Kalbant apie sandorio poveikj, vienas respondentas jmone ,e&" apibadino kaip
Jfinansiskai stipry akcininka, turintj beveik neribotus finansinius isteklius“ (***). Kitas Bulgarijoje veikiantis
telekomunikacijy operatorius panasiai pazyméjo, kad ,didelis [jmonés ,e&"] pranasumas yra didelé JAE valstybés
finansiné parama, kuri taip pat padeda jai jveikti veiklos kliitis“ (***).

Tai dar svarbiau tuo atveju, kai sujungtojo subjekto konkurenty finansiné padétis baty palyginti silpnesné ir dél to
jie turéty skolintis brangiau (*°). Remdamasi turima informacija Komisija paZymi, kad né vienas sujungtojo
subjekto konkurentas negauna neribotos garantijos ar yra panasioje finansinéje padétyje. Atrodo, kad kai kuriy
operatoriy finansinés salygos yra nestabilios.

I§ tiesy, pranesanciosios 3alies teigimu (), kredito reitingy agentiiry ir platesnés finansy bendrijos vertinimu,
grynosios skolos ir EBITDAaL (pajamy neatskaicius paliikany, mokesciy, nusidévéjimo ir amortizacijos, atskaicius
nuoma) sverto koeficientas, vir§ijantis 3,5x, paprastai laikomas momentu, kai subjektas netenka investicinio
reitingo. Be to, praneSancioji Salis teigia, kad ,dauguma j birzos sgrasus jtraukty telekomunikacijy operatoriy, kaip
antai ,Orange Group® ir ,Deutsche Telekom Group®, taip pat kiti stambis Vidurio ir Ryty Europos rinkos dalyviai
iSlaiko svertg 2X-3X intervale®. Taciau, kaip matyti i§ Table 2, daugelis tikslinés jmonés konkurenty, t. y. bent
,United Group®, ,4iG" ir SWAN, kenc¢ia nuo dideliy sverto koeficienty.

2 lentelé

Tam tikry Europos telekomunikacijy grupiy grynosios skolos ir EBITDAaL santykis

Operatorius Grynoji skola [ EBITDAaL Laikotarpis
Le& x=0,9 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.
birZelio mén.
,PPF Telecom Group* (jskaitant veiklg x=2,2 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.
Cekijoje) birZelio mén.
,Deutsche Telekom* x=23 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.

birzelio mén.

,Orange Group" x=1,9 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.
birzelio mén.

,Swisscom* x=1,4 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.
birzelio mén.

,Telekom Austria“ x=0,3 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.
birzelio mén.

,Telenor* x=2,1 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.
birZelio mén.

,Telia“ x=1,8 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.
birzelio mén.

(*) Atsakymas j 2024 m. birZelio 17 d. Komisijos praSymg pateikti informacija (ID425-1).

(**) Atsakymas | 2024 m. birZelio 17 d. Komisijos praSymg pateikti informacija (ID840). Taip pat Zr. 2024 m. rugpjicio 30 d.
telekomunikacijy operatoriaus vidaus rinkoje pateikta pareiskima (ID823-1).

() Zr. 349 konstatuojamaja dalj ir atitinkamg konkurenty kredito reitingg, pateiktg Table 1.

(**) Atsakymas | 2024 m. liepos 26 d. Komisijos prasymo pateikti informacija Nr. 11 18 klausima.
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Operatorius Grynoji skola | EBITDAaL Laikotarpis

,United Group* x=4,6 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.

(jai priklauso ,.Vivacom* Bulgarijoje) kovo mén.

,Magyar Telekom* x=1,0 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.
birzelio mén.

,4iG“ (jai priklauso ,Vodafone Hungary®) x=41 paskutiniai 12 ménesiy iki 2024 m.
kovo mén.

,Orange Slovensko* x=0,8 paskutiniai 12 ménesiy iki 2023 m.

(zr. ,Orange”) gruodzio mén.

SWAN x=338 paskutiniai 12 ménesiy iki 2023 m.

gruodZio mén.

Saltinis — atsakymas j 2024 m. liepos 26 d. prasymo pateikti informacijg Nr. 11 18 klausimg; 2024 m. rugpjicio 12 d. papildomas pareis-
kimas Nr. 5 ir FS-CO.107 priedas.

(358) Pranesancioji salis taip pat paZymi, kad [pastabos dél konkurenty finansinés padéties ir strategijos]. Tokia strategija
sukelty ,didele finansiniy sunkumy rizikg bet kokio ekonominio nuosmukio ir (arba) prasty veiklos rezultaty
pradzioje” (*¥). PraneSancioji salis teigia, kad $iuo metu taip [...] atveju, ,nes kurie investuotojai prarado pasitikéjima
jos gebéjimu grazinti dalj negraZintos skolos, atsizvelgiant i didelj sverto koeficienta“. Todél, pranesanciosios 3alies
teigimu, [...] [veiksmy apraSymas] ir jos skola $iuo metu vertinama [...] pagal ,Moody’s“ ir ,S&P*.

(359) Sie konkurenty finansiniai ribojimai apriboty jy gebéjima jveikti bet kokia sujungtojo subjekto po sandorio keliama
grésme, todél neigiamas uZzsienio subsidijy poveikis konkurencijai vidaus rinkoje tapty reik§mingesnis.

(360) Sis neigiamas poveikis gali pasireikiti visy pirma kapitalo sgnaudy, biisimy investicijy (*%) ir apskritai
konkurencinio proceso atzvilgiu.

(361) Pirma, turédamas galimybe naudotis jmonés ,e&"“ subsidijuojamais finansiniais pajégumais, sujungtasis subjektas
galéty iSkraipyti biisimy spektro aukciony rezultatus (**). 2024-2028 m. ilgalaikiame plane (**) tiksliné jmoné
pripazista ,[...]“, paZzymédama, kad [...]. Stambus telekomunikacijy operatorius patvirtino, kad tiksliné jmoné yra
labai suinteresuota ,visais spektro aukcionais®, kuriuose ji buvo labai aktyvi ir jsigijo dideles dazniy dalis, o ,kainos,
kurias ji buvo pasirengusi mokéti, visada buvo didesnés uz kity rinkos dalyviy kainy mediana, tiek uz patj spektra,
tiek uz konkrecias pozicijas konkreciose juostose” (*). Jau pradéjus taikyti strategija, pagal kurig ji moka uz spektrg
ir pozicijas tam tikrose dazniy juostose didesn¢ kaing nei mediana, turint prieiga prie jmonés ,e&" subsidijuojamy
finansiniy pajégumy, tikslinei jmonei baity dar lengviau ir patraukliau toliau laikytis tokio poZitirio ir mokeéti dar
didesnes kainas uz spektrg, o tai gali bati nepagrista jprastos graZzos pozitriu (**?). Jei taip atsitikty, dél to ateityje
labai padidéty verslo vykdymo kastai, kuriy konkurentai galéty nesugebéti padengti ir toliau veiksmingai
konkuruoti, o tai pakenkty konkurencijai vidaus rinkoje.

(362) Siuo atzvilgiu tikslinés jmonés konkurenty atsakymuose i Komisijos prasymus pateikti informacija dél jy nuomonés
apie sandorj visy pirma nurodytas konkretus $iy subsidijuojamy finansiniy pajégumy poveikis spektro aukcionams
ir turinio licencijavimui bei investicijoms j pagrindinés infrastruktiros diegima, kurioms reikia daug kapitalo (*).
Vienas judriojo rysio tinklo operatorius pazyméjo, kad, pavyzdziui, ,subjektas, kuris <..> dél nuosavybés
struktiiros gali gauti subsidijas ir valstybés parama, <...> jgis didelj prana§uma“ biisimuose spektro aukcionuose (2.

(*") Atsakymas | 2024 m. rugpjtcio 5 d. praSymo pateikti informacija Nr. 13 16 klausima.

(%) Zr., pavyzdziui, FS-CO.7 prieda, p. 5: ,Galimybé jsigyti PPF CME (ziniasklaidos) jmoniy kontrolinj akcijy paketa kaip tolesnis zingsnis
po Sio sandorio®.

(¥?) Visy pirma Zr. FS-C0O.93 priedo 7 ir 8 skaidres. Taip pat zr. 303 konstatuojamajg dalj.

(**) FS-CO.93 priedas, p. 12.

(**') Atsakymas j 2024 m. birZelio 17 d. Komisijos praSyma pateikti informacija (ID425-1).

(**) Panasiis atvejai galimi ir kity dideliy kapitalo sgnaudy, pavyzdziui, nurodyty 301 konstatuojamojoje dalyje, atzvilgiu.

(**) Bulgarijos, Vengrijos ir Slovakijos telekomunikacijy operatoriy ir nacionaliniy telekomunikacijy reguliavimo institucijy atsakymai |

2024 m. birzelio 17-18 d. Komisijos prasymus pateikti informacija (Zr. 10 ir 11 i$nagas).

(**) Atsakymas | 2024 m. birzelio 17 d. Komisijos prasymga pateikti informacija (ID433-3).
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(363)

(364)

(365)

(366)

(367)

(368)

(369)

(370)

Panasiai Salys galéty gerokai paankstinti kity kapitalo sanaudy laikg (**). Atsizvelgiant { jy lyginamuosius finansinius
suvarzymus (*9), tikétina, kad dauguma ar visi konkurentai tokio paankstinimo negaléty atkartoti, o sujungtojo
subjekto galimybés naudotis subsidijuojamais jmonés ,e&" finansiniais iStekliais galéty iskraipyti vienodas salygas ir
taip daryti neigiama poveikj konkurencijai vidaus rinkoje.

Todél Komisija mano, kad sujungtojo subjekto finansinis pajégumas, kurj lemia uZsienio subsidijos, galéty neigiamai
paveikti konkurencijg vidaus rinkoje vykdant veikla, kai finansinis pranasumas gali biiti lemiamas veiksnys.

Antra, nagrinédama sandorio loginj pagrinda, pranesancioji $alis pripazino [...]. Tai iliustruojama Figure 5, kuriame
pateikiama iStrauka i§ sandorio pristatymo jmonés ,e&" IFK.

5 pav. [sandorio loginis pagrindas]

Saltinis —FS-CO.7 priedas, p. 44.

Trecia, 7 skirsnyje nurodytos uZsienio subsidijos potencialiai leisty sujungtajam subjektui slopinti konkurentus
derybose dél didmeniniy paslaugy. Pavyzdziui, [...] pranesancioji $alis rekomenduoja [...]. Ji priduria, kad [...] (**).
Galimybé naudotis subsidijuojamais jmonés ,e&"“ finansiniais pajégumais leisty lengviau jgyvendinti tokia strategija
ir labiau tikétina, kad tai baity daroma kenkiant vienodoms salygoms.

Apskritai konkurencinis pranagumas, jgytas dél uzsienio subsidijy, yra tas, kad sujungtasis subjektas jgyja galimybe
plésti veiklg vidaus rinkoje virSydamas tai, kg turéty lemti jo paties pranaSumai. Pavyzdziui, subsidijomis galima
padengti iSlaidas, susijusias su agresyvia prekybos politika, o neribota garantija jmonei ,e&“ uZztikrinty, kad toks
elgesys galéty testis.

Apibendrinant, 7 skirsnyje nurodytos uzsienio subsidijos leisty sujungtajam subjektui vykdyti strategijas, visy pirma
susijusias su kapitalo sanaudomis, kitomis investicijomis ir konkurenciniu procesu, o tai galéty turéti neigiamg
poveiki konkurencijai vidaus rinkoje. Visy pirma neribota garantija jmonei ,e&“ dar labiau skatinty sujungtaji
subjekta imtis tokiy strategijy, nes jis biity apsaugotas nuo rizikos ir jam bty sudarytos salygos gauti finansavima
mazesnémis palikany normomis nei kitu atveju, o tai galéty turéti neigiamg poveikj konkurencijai vidaus rinkoje.

8.3. I$vada dél vidaus rinkos iSkraipymo

Remdamasi 8.2 skirsnio duomenimis, Komisija mano, kad 7 skirsnyje nurodytos uzsienio subsidijos sandorio
atveju, t. y. neribota garantija jmonei ,e&", taip pat dotacijos, paskolos, grazintini avansai ir AKP fondui EIA,
iskraipo sujungtojo subjekto veiklos vidaus rinkg po sandorio sudarymo, kaip apibrézta USR 4 ir 5 straipsniuose.

9. TEIGIAMAS POVEIKIS

USR 6 straipsnyje nustatyta, kad Komisija, ,remdamasi gauta informacija, gali atlikti neigiamo uZsienio subsidijos
poveikio, t. y. vidaus rinkos iskraipymo pagal 4 ir 5 straipsnius, ir teigiamo poveikio atitinkamos subsidijuojamos
ekonominés veiklos plétrai vidaus rinkoje pusiausvyros tyrima, tuo pat metu atsizvelgdama j kitg teigiama uZsienio
subsidijos poveikj, pavyzdziui, platesnj teigiama poveikj atitinkamy politikos tiksly, visy pirma Sgjungos tiksly,
atzvilgiu“. ,Spresdama, ar <...> priimti jsipareigojimus, ir spresdama dél ty <...> isipareigojimy pobuidzio bei lygio*,
Komisija turéty atsizvelgti i §j vertinima.

(**) Zr. 301 konstatuojamaja dalj.
(*) Zr. 356-359 konstatuojamasias dalis.
(*7)FS-CO.7 priedo 257 skaidreé.
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(371) USR 21 konstatuojamojoje dalyje nurodyta, kad ,valstybés narés, taip pat visi fiziniai ar juridiniai asmenys gali
pateikti informacijos apie teigiamg uZsienio subsidijos poveikj, j kurj Komisija turéty tinkamai atsizvelgti atlikdama
pusiausvyros tyrimg“. Be to, ,[t]eigiamas poveikis turéty biti susijes su atitinkamos subsidijuojamos ekonominés
veiklos raida vidaus rinkoje“ ir ,Komisija taip pat turéty iSnagrinéti platesnj teigiama poveiki, susijusi su
atitinkamais politikos tikslais, visy pirma Sgjungos tikslais. Tie politikos tikslai gali apimti, visy pirma, auksto lygio
aplinkos apsauga ir socialinius standartus, taip pat moksliniy tyrimy ir plétros skatinima“.

(372) Be to, ,Komisija ta teigiama poveikj turéty palyginti su neigiamu uZzsienio subsidijos poveikiu, kiek tai susije¢ su
vidaus rinkos iskraipymu* ir ,[k]albant apie uZsienio subsidijy kategorijas, kurios, kaip manoma, labiausiai tikétina,
iSkraipys vidaus rinkg, maZiau tikétina, kad jy teigiamas poveikis nusvers neigiama poveiki“.

(373) Pranesancioji Salis savo pranesime nurodé, kad sandoris turés tam tikrg teigiama poveikj vidaus rinkai, visy pirma
dél sinergijos, kuria jmoné ,e&“ ketina realizuoti koncentracijos btidu ir kuri gali pagerinti tikslinés jmonés
paslaugas, visy pirma i) vertés klientams valdymg ir geresnj klienty aptarnavima, ii) tinklo optimizavima, iii)
suk¢iavimo nustatyma ir iv) geresnes tarptinklinio rysio paslaugas (*).

(374) Komisija paZymi, pirma, kad nustatytos uZsienio subsidijos apima neribotg garantija, kuri pagal USR 5 straipsnj
laikoma ,labiausiai tikétina, kad iskraipys vidaus rinkg“, todél maziau tikétina, kad jos teigiamas poveikis nusvers
neigiama poveikj pagal USR 6 straipsni.

(375) Antra, Komisija mano, kad pranesanciosios Salies nurodytas teigiamas poveikis néra susijes su jokiomis Komisijos
nustatytomis sandorio uZsienio subsidijomis. Sj teigiama poveiki, jei jis bus pagristas, veikiau turi sukelti pats
sandoris ir vélesné jmonés ,e&" ir tikslinés jmonés komerciné integracija. Nustatytos uzsienio subsidijos néra
biitinos tam teigiamam poveikiui atsirasti ir jokiu biidu neprisideda prie to teigiamo poveikio. Siuo atzvilgiu
pranesancioji alis nepateiké jokiy duomeny, jrodanéiy, kad uzsienio subsidijos tur¢jo jtakos teigiamam poveikiui.

(376) Todél Komisija nemano, kad pranesanciosios $alies pateikti duomenys yra teigiamas uZsienio subsidijy poveikis. Be
to, Komisija negavo jokios kitos informacijos, susijusios su teigiamo uZsienio subsidijy poveikio buvimu.

(377) Todél Komisija mano, kad néra jokio teigiamo poveikio, kuris turéty sumazinti nustatytg iskraipyma pagal USR 6
straipsnj, ir j jj neturéty bati atsiZvelgiama sprendZiant, ar pritarti jsipareigojimams, ir dél ty jsipareigojimy
pobiidzio ir lygio.

(378) Bet kuriuo atveju Komisija pazymi, kad:

1. praneSanciosios Salies pateikti jsipareigojimai yra tinkami siekiant iStaisyti visg nustatyty uZsienio subsidijy
iskreipiamaji poveikj (zr. 10 skirsnj), nereikalaujant atsizvelgti | tai, kaip ta iSkreipiamajj poveikj galima
susvelninti galimu teigiamu poveikiu;

2. pranesanciosios 3alies pateikti isipareigojimai neuzkerta kelio teigiamam poveikiui, kurj nurodo pranesancioji
Salis, ir nedaro jam jokios jtakos. Todél $ie isipareigojimai taip pat biity tinkami siekiant iSsaugoti bet kokj
pranesanciosios $alies nurodyta teigiamg poveikj.

10. SIULOMI ISIPAREIGOJIMAI

(379) Jei Komisija mano, kad uZsienio subsidijos koncentracijos atveju iSkraipo vidaus rinka, Salys gali pasitlyti
{sipareigojimus tokiam i8kraipymui pasalinti ir taip gauti leidimg vykdyti sandorj (**)).

(**%) FS-CO formos 7 skirsnis.
(*) USR 7 straipsnis.
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(380)

(381)

(382)

(383)

(384)

(385)

(386)

(387)

Siekdamos pasalinti 8.2 skirsnyje nurodytus iskraipymus, 2024 m. liepos 16 d. Salys pateiké jsipareigojimus
(toliau — pirminiai jsipareigojimai). Komisija jvertino $iuos pradinius sipareigojimus, visy pirma remdamasi rinkos
tyrimo rezultatais.

2024 m. rugpjicio 19 d. Salys pateiké patikslintus jsipareigojimus (toliau — galutiniai jsipareigojimai). Sie galutiniai
jsipareigojimai pridedami prie $io sprendimo ir yra neatskiriama jo dalis.

10.1. Analizés sistema

USR 7 straipsnio 2 ir 3 dalyse nustatyta, kad Komisija ,gali priimti tiriamos jmonés pasitilytus jsipareigojimus* ir
kad tokie ,[i]sipareigojimai <..> turi baiti proporcingi ir jais visapusiSkai ir veiksmingai turi biti pasalinamas
faktiskai arba galimai uZsienio subsidijos sukeltas vidaus rinkos iSkraipymas“. 7 straipsnio 2 dalyje nustatyta, kad
,[p]riimdama tokius isipareigojimus, Komisija sprendimu, kuriame numatyti isipareigojimai, juos padaro
privalomais tiriamai jmonei, kaip numatyta 11 straipsnio 3 dalyje. Prireikus stebima, kaip jmoné laikosi sutarty
jsipareigojimy®.

USR pateikiamas nebaigtinis galimy jsipareigojimy sarasas (**°).

Isipareigojimus turi pateikti koncentracijos prane$anciosios $alys. Komisija turi teise priimti tik tuos isipareigojimus,
kurie, jos nuomone, gali visiSkai ir veiksmingai pasalinti vidaus rinkos iskraipyma. Siuo tikslu tokiais
isipareigojimais turi bati visiskai paSalinamos Komisijos nurodytos konkurencijos problemos, be to, tokie
jsipareigojimai turi baiti i§sams ir veiksmingi.

10.2. Pirminiai jsipareigojimai

10.2.1.  Pirminiy jsipareigojimy apibiidinimas

2024 m. liepos 16 d. Salys pateiké pirminius jsipareigojimus kartu su aiskinamuoju memorandumu, kuriame
iSdéstytos priezastys, dél kuriy, jy nuomone, tie jsipareigojimai buvo tinkami siekiant visiskai ir veiksmingai
pasalinti Komisijos nurodytas problemas. Toliau pateiktame apibtidinime pakartojami tik pagrindiniai pirminiy
jsipareigojimy aspektai.

Pirminiais jsipareigojimais siekiama uZtikrinti, kad sandoriu nebiity sukurtas kanalas, kuris leisty uZsienio subsidijas
nukreipti j vidaus rinkg taip, kad vidaus rinka biity iskraipoma. Toks nukreipimas galéty atsirasti fondui EIA, jmonei
,e&“ arba bet kuriai kitai fondo EIA kontroliuojamai jmonei teikiant bet kokj iskraipomajj poveiki turintj
finansavimg tikslinei jmonei arba sudarant sandorius, kurie tarp ty paciy jmoniy nebfity vykdomi rinkos salygomis.

Tuo tikslu pagrindiniai pirminiy sipareigojimy elementai yra tokie:

1. jmonés ,e&“ istatai bus i§ dalies pakeisti, kad juose nebebiity nuostaty, kurios priestarauja JAE bankroto
jstatymo nuostatoms, leidZia jy netaikyti arba yra virSesnés (pirminiy jsipareigojimy B skirsnio II
poskirsnis) (*!);

2. finansavimo isipareigojimas: ,e&" arba bet kuri kita jos kontroliuojama imoné neteiks jokio finansavimo
skolos ar nuosavo kapitalo forma tikslinés jmonés ES jmonéms, i$skyrus:

a)  vidaus rinkoje veiklos nevykdanciy subjekty akcijy ar turto jsigijimo finansavimg (pirminiy
jsipareigojimy B skirsnio III.1 poskirsnis) ir

(") USR 7 straipsnio 4-6 dalys.

(*12024 m. geguzés 1 d. 2016 m. Bankroto jstatymas buvo panaikintas ir jj pakeité Finansinio reorganizavimo ir bankroto jstatymas,
priimtas 2023 m. Federaliniu dekretu jstatymu Nr. 51 (toliau — 2023 m. Bankroto jstatymas). 2023 m. Bankroto jstatymo 3 straipsnis
netaikomas ,jmonéms, kurios visiskai arba i§ dalies priklauso federalinei ar vietos valdziai ir kuriy steigimo teisés aktuose, steigimo
sutartyse ar jstatuose nustatyta, kad joms taikomos specialios nuostatos, reglamentuojancios jy prevencines atsiskaitymo, restrukti-
rizavimo ar bankroto procediiras, kurios prieStarauja $iam jstatymui‘. Taigi i§ dalies pakeista tvarka vis dar leidzZia vyriausybei
priklausantiems subjektams savo steigiamuosiuose dokumentuose vienasaliSkai nustatyti, kokiu mastu jiems taikomas Bankroto
jstatymas. 2023 m. Bankroto jstatymo procediiros yra panaSios j 2016 m. Bankroto jstatymo procediiras. Taigi jsipareigojimai
taikomi atsiZvelgiant j JAE atitinkamu metu galiojusj bankroto jstatyma.
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b)  kai tikslinés jmonés ES jmonéms reikia skubaus finansavimo. Skubus finansavimas apibréZiamas kaip
timios likvidumo krizés atvejis, su salyga, kad i) tikslinés jmonés grynosios skolos ir EBITDAaL santykis
yra 3,5x arba didesnis ir ii) treciyjy Saliy teikiamas skolos finansavimas néra galimas arba galima
pagristai tikétis, kad jis nebus galimas (pirminiy jsipareigojimy A skirsnio I poskirsnio ,Skubaus
finansavimo“ apibréztis). Jam reikalinga Komisijos byla nagrinéjancios grupés perziara (zr. 388
konstatuojamajg dalj) ir turi bati mokamas atlygis, kuris rodo pagrindinj tikslinés imonés
kreditinguma tuo metu, kai numatoma suteikti skuby finansavimg. Tiksliné jmoné privalo grazinti
skuby finansavima per $eSis ménesius nuo pirmosios tokio finansavimo dalies gavimo (pirminiy
jsipareigojimy C skirsnio I poskirsnis ,Su jsipareigojimais susijusi pranesimo procediira®);

3. tikslinés jmonés ES jmonés jsipareigoja nepriimti jokio finansavimo i§ fondo EIA arba jo susijusiy jmoniy,
isskyrus finansavima grupei ,e&";

4. fondas EIA, jmoné ,e&“ arba bet kuri kita fondo EIA kontroliuojama jmoné nesudarys jokiy komerciniy
sandoriy su tikslinés jmonés ES jmonémis, kurie néra vykdomi rinkos salygomis. Komerciniai sandoriai
apibréziami kaip, be kita ko, prekiy tiekimas ar paslaugy teikimas ir turto ar teisiy pardavimas, isigijimas,
licencijavimas arba i$perkamoji nuoma. Bus daroma prielaida, kad rinkos salygomis vykdomi istiestosios
rankos principg atitinkantys sandoriai (pirminiy jsipareigojimy B skirsnio II.2 poskirsnis);

5. imoné ,e&" informuos Komisijg apie jsigijimus, kurie nelaikomi koncentracija, apie kurig reikia pranesti pagal
USR 20 straipsnio 3 dalj, jskaitant jmoniy, aktyviai vykdanciy veikla vidaus rinkoje, mazumos dalies jsigijima
(pirminiy jsipareigojimy A skirsnio I poskirsnio ,pranestino jsigijimo” ir ,atitinkamos jmonés* apibréZtys ir
pirminiy jsipareigojimy C skirsnio IV poskirsnis).

(388) Siekiant uztikrinti, kad Sie jsipareigojimai daryty visapusiska poveiki, pirminiuose sipareigojimuose numatytos
toliau nurodytos stebésenos ir leidimy i§davimo procediros (parengtos pirminiy jsipareigojimy C skirsnio I
poskirsnyje dél finansavimo bei II ir Il poskirsniuose dél komerciniy sandoriy):

(1)  jmoné ,e&“ paskirs uz stebéseng atsakingg patikétinj, kurj turés patvirtinti Komisija.. Jis bus atsakingas uz
stebéseng, kaip Salys laikosi pirminiy isipareigojimy;

(2)  kalbant apie finansavimo isipareigojima:

a)  taikant skubaus finansavimo i§imtj, remdamasis pranesanciosios 3alies pateikta informacija, uz
stebésena atsakingas patikétinis pateiks Komisijai nuomong dél finansavimo suderinamumo su
pirminiais jsipareigojimais. Jei Komisijos byla nagrinéjanti grupé nurodys su skubiu finansavimu, apie
kurj jai pranesta, susijusias problemas, pranesancioji Salis negalés suteikti tikslinei jmonei skubaus
finansavimo, i$skyrus atvejus, kai padarys skubaus finansavimo salygy pakeitimus, kuriy gali
pareikalauti Komisijos bylg nagrinéjanti grupé, ir taip i§spres byl nagrinéjancios grupés nurodytas
problemas;

b)  konkreciy nuostaty dél kity galimy finansavimo srauty nebuvo;

3. kalbant apie jsipareigojima dél komerciniy sandoriy, stebésenos ir leidimy i§davimo sistema skyrési
priklausomai nuo sandoriy dydzio:

a)  jei sandorio verté mazesné nei 4 mln. EUR per metus, praneancioji $alis per 30 JAE darbo dieny nuo
kiekvieny mety pabaigos uZ stebéseng atsakingam patikétiniui siuncia visy per metus sudaryty
atitinkamy sandoriy kopija ir pagrindiniy salygy santraukg. Jei uz stebéseng atsakingas patikétinis
nurodyty problemas ir Komisijos byla nagrinéjanti grupé manys, kad esama vidaus rinkos igkraipymo
rizikos, jis galéty reikalauti, kad pranesancioji Salis imtysi priemoniy arba panaikinty sandorius;

b)  jei sandorio verté virsija tg ribg, pranesancioji $alis pries ji igyvendindama turi apie tai informuoti uz
stebésena atsakingg patikétinj. Tada uZ stebéseng atsakingas patikétinis prane§ Komisijai, ar mano, kad
atitinkamas sandoris vykdomas rinkos saglygomis, ar ne. Jei taip néra ir jei Komisijos byla nagrinéjanti
grupé manys, kad esama vidaus rinkos iSkraipymo rizikos, ji pateiks nuomone, kurioje apibidins
priemones, kuriy reikéty jos nurodytoms problemoms i$spresti. Sandoris negalés bati vykdomas
nejgyvendinus tokiy priemoniy.
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Pirminiai jsipareigojimai buvo prisiimti 10 mety laikotarpiui nuo Komisijos sprendimo pagal USR 11 straipsnio 3
dalj priémimo dienos. Komisija §j laikotarpj galéty pratesti iki penkeriy mety. Komisija ir pranesancioji salis galéty
susitarti pratesti laikotarpj daugiau nei 15 mety.

10.2.2.  Rinkos tyrimo rezultatai ir pirminiy jsipareigojimy vertinimas

Gavusi pirminius jsipareigojimus, Komisija i$siunté nekonfidencialy jy varianta pagrindiniams tikslinés jmonés
konkurentams vidaus rinkoje. Toliau apibendrinami i§ 11 respondenty gauti atsiliepimai (**?), taip pat Komisijos
atliktas pirminiy isipareigojimy vertinimas remiantis $iais atsiliepimais ir jos pacios atlikta analize.

Apskritai respondentai mané, kad pirminiais jsipareigojimais i§sprendziamos dél sandorio kylan¢ios problemos.
Ta¢iau vienas respondentas tvirtino, kad pirminiais jsipareigojimais nebuvo $alinami isigijimo proceso
iskraipymai (*’). Dar vienas respondentas laikési nuomonés, kad sandoris galéty turéti galima koordinuojama
poveikj kito rinkos dalyvio atzvilgiu vienoje i§ valstybiy nariy (**%).

Tadiau, kaip iSdéstyta 8.1 skirsnyje, Komisija mano, kad dél sandorio jsigijimo procesas neiskraipomas. Be to,
Komisija pazymi, kad pats koordinuojamas poveikis turéty biti nagrinéjamas pagal atitinkamas antimonopolines ir
susijungimy kontrolés taisykles Sajungos ar valstybiy nariy lygmeniu, o ne pagal USR, nes jy vertinimui reikia daug
aplinkybiy, nesusijusiy su konkurencija iskraipanciy uzsienio subsidijy buvimu.

Kalbant apie finansavimo jsipareigojima, kai kurie respondentai mané, kad sgvoka ,finansavimas“ nebuvo apibrézta
ir buvo neaiski.

I§ tiesy Komisija pazymi, kad pirminiuose isipareigojimuose nebuvo pateikta finansavimo apibréztis ir tik
skliaustuose buvo nurodyta, kad finansavimas galéty biti teikiamas skolos arba nuosavo kapitalo forma. Neatrodo,
kad buvo numatytos kitos finansavimo formos, pavyzdziui, garantijos suteikimas. Be to, nesant tinkamos
apibréZties atsirado netikrumas dél to, ar finansavimas, susijes su uZsienio subsidijomis, galéty bati teikiamas
treciajai Saliai, kuri jj véliau teikty tikslinés jmonés ES jmonéms.

Dél nuostaty, susijusiy su finansavimo jsipareigojimui taikoma skubaus finansavimo i§imtimi, Komisija mano, kad
svarbu nustatyti tiek kriterijus, kuriais remiantis i§imtis baty taikoma, tiek Komisijos kontrole tinkamu lygmeniu,
kad dél iSimties uzsienio subsidijos nebiity nukreipiamos i§ jmonés ,e&“ i vidaus rinka. Vienas respondentas teigé,
kad skolos ir EBTIDAaL santykis buvo tinkamas (**%), o kitas paaiskino, kad jis yra per mazas (**9).

I§ pranesanciosios $alies pareiskimo matyti, kad kai kuriy tikslinés imonés konkurenty vidaus rinkoje santykiai
virSijo pirminiuose jsipareigojimuose nustatytg riba (*”). Dél tos prieZasties Komisija mano, kad pirminiuose
jsipareigojimuose pasitilytas santykis galéjo bati netinkamas rodiklis vertinant didelius finansinius sunkumus (**%).

Kalbant apie i$imtj dél ne ES finansavimo, Komisija, taip pat atsizvelgdama i atsakymus, gautus atliekant rinkos
tyrimg, mano, kad pirminiams jsipareigojimams tritko apibréz¢iy aiskumo. Kadangi pagal apibréztis ES jimonés
negaléjo bati visiskai atskirtos nuo kity grupés daliy finansiniy srauty ir nebuvo tinkamai apibrézZtas
Jfinansavimas®, pirminiai jsipareigojimai leido apeiti draudimg finansuoti tikslinés jmonés jmones vidaus rinkoje.

r. atsakymus j rinkos tyrima (zr. 12i$nasa).
. atsakymus i rinkos tyrima (ID646-1).

. atsakymus j rinkos tyrima (ID645-1).

. atsakymus j rinkos tyrima (ID646-1).

. atsakymus j rinkos tyrima (ID645-1).

. Table 2.

r. atsakymus | praSymus pateikti informacijg Nr. 11 ir Nr. 13 ir 2024 m. rugpjacio 12 d. praneSanciosios Salies papildoma

pareiskimag Nr. 5.
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(398) Kalbant apie pirminiais jsipareigojimais nustatyta stebésenos ir leidimy i§davimo sistema, dauguma respondenty
mané, kad jie yra tinkami, arba $iuo atzvilgiu nenurodé jokiy problemy (**%).

(399) Kalbant apie sandorius, ex ante kontrolé biity taikoma tik didesniems sandoriams (virSijantiems 4 mln. EUR), taciau
kontroliuojami bity visi sandoriai. Kalbant apie maZesnius sandorius, jei ex post bity nustatyta, kad sandoris
nebuvo sudarytas rinkos sglygomis, jis bty pakeistas arba panaikintas (pirminiy isipareigojimy 34 punktas).
Standartai, pagal kuriuos nustatoma, ar sandoris sudarytas rinkos sglygomis, yra veiksmingi ir pagristi: nors EBPO
gairése (%) apibréztas ,istiestosios rankos principas“, naudojamas kaip ,rinkos salygy* pakaitinis rodiklis (pirminiy
jsipareigojimy 12 punktas), pirminiy jsipareigojimy 11 punktas, skaitomas kartu su 12 punktu, leidZia manyti, kad
net istiestosios rankos principa atitinkantys sandoriai gali nukreipti iSkreipiancias uZsienio subsidijas, taigi jie
neatitinka ,rinkos salygy“. Be to, uZ stebéseng atsakingam patikétiniui ir Komisijai leidziama isikisti, kai kyla ,rizika,
kad uZsienio subsidijos bus nukreiptos i vidaus rinkg ir iSkraipys konkurencija, kaip apibrézta USR 4 straipsnyje ir
(jei taikoma) 5 straipsnyje* (pirminiy jsipareigojimy 26 ir 31 punktai).

(400) Todél Komisija mano, kad stebésenos mechanizmas yra proporcingas ir veiksmingas. Pirma, bet koks finansavimas
yra draudZiamas, o iSimtys taikomos bendrai dalyvaujant uz stebéseng atsakingam patikétiniui ir Komisijai. Antra,
atliekama visy sandoriy perZitira — ex ante didesniy ir ex post kity. Komisija mano, kad 4 mln. EUR riba, skirta
sandoriy ex ante ir ex post perzifirai atskirti, yra pagrista Siame sektoriuje. Visy pirma pranesancioji $alis paaiskino,
kad vidaus rinkos telekomunikacijy sektoriuje 4 mln. EUR néra reik§minga suma. Ji sudaro nedidelg rinkos dalyviy
EBITDA arba veiklos i$laidy dalj (maZiau nei [0,1-0,5] proc. tikslinés jmonés EBITDA ir maZiau nei [0,5-1] proc.
tikslinés jmonés veiklos islaidy bei maZziau nei 2 proc. apskritai pagrindiniy tikslinés jimonés konkurenty EBITDA
arba veiklos iSlaidy). Pranesancioji Salis taip pat nurodé, kad net apie sandorius, kurie nesiekia tos ribos, yra
praneSama ex post ir jie gali bati perZidirimi (**'). Be to, né vienas i§ rinkos tyrimo respondenty nepateiké jokiy su
Sia riba susijusiy klausimy (**?).

(401) Taciau kai kurie respondentai nurod¢, kad sistema neleido Komisijai nepritarti teigiamam uz komerciniy sandoriy
priezifirg atsakingo patikétinio vertinimui (*%).

(402) Galiausiai didZioji dauguma respondenty buvo patenkinti 15 mety pirminiy jsipareigojimy trukme (**). Vienas
respondentas teigé, kad rizika vidaus rinkai kils tol, kol jmoné ,e&" kontroliuos tiksling jmone (**°).

(403) Komisija mano, kad pirminiy jsipareigojimy nuostata, pagal kurig jai ir prane$anciajai $aliai leidZiama bet kuriuo
metu pratesti jsipareigojimy trukme ilgiau nei 15 mety, suteikty reikiamg lankstuma, jei j tokio laikotarpio pabaiga
i8kraipymo grésmé islikty didele.

() Zr. atsakymus j rinkos tyrimg (Zr. 12i$nasa). Vienas i§ respondenty, nurodziusiy su sandoriu susijusias problemas, pazyméjo, kad ,kaip
suprantame, pagal isipareigojimus bet kuriuo tokio finansavimo atveju Komisija viena ar kita forma informuojama apie patj
finansavimg arba apie jsigijimg, kuriam reikia $iy lésy. Misy nuomone, tai suteikia galimybe Komisijai isikiti ir patvirtinti arba
nepritarti tokiam finansavimui ar susijusiam isigijimui. Misy nuomone, to turéty pakakti, kad bity uztikrintas sgziningas
konkurencijos ir uzsienio finansavimo kontrolés pagrindas® (ID646-1).

(*) EBPO sandoriy kainodaros gairés tarptautinéms jmonéms ir mokesciy institucijoms (2022 m. sausio mén.), skelbiamos adresu https:/|
www.oecd-ilibrary.org/docserver/0e655865-en.pdf?expires=1724062419&id=id&accname=0id031827&checksum=
F26E024D0C031B6E991CB8B020E18911.

*1) Zr. paaiskinimus, jtrauktus j 2024 m. birZelio 19 d. pateiktg isipareigojimy projekta.

292) Zr. atsakymus i rinkos tyrima (zr. 12i$nasa).

) Zr. atsakymus j rinkos tyrimg (Zr. 12i$naga).

24 7r. atsakymus j rinkos tyrima (7r. 12i$nasg). Kaip pazyméta, ,siiiloma 10 mety isipareigojimy laikotarpio trukmé su galimybe ji
pratesti dar penkeriems metais yra pakankama ir neturéty bati koreguojama. Remiantis rinkos apzvalga, tokiy isigijimy trukmé
paprastai yra maZiau nei 15 mety iki kito nuosavybés pasikeitimo, todél jau pasiilytas laikotarpis atrodo pagristas ir jo nereikia
koreguoti“ (ID646—1). Panasios nuomongés laikési ir dar vienas respondentas, pazyméjes, kad ,jsipareigojimai turéty galioti tiek, kiek
reikia numatytam tikslui pasiekti. Manome, kad $iuo metu siiloma trukmé yra pakankama“ (ID644-1).

(%) Zr. atsakymus j rinkos tyrima (ID645-1).

(
(
(263
(
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10.3. Galutiniai jsipareigojimai

2024 m. rugpjucio 19 d. Salys pateiké galutinius jsipareigojimus, kurie, jy nuomone, atspindi ir sprendzia 2024 m.
liepos 30 d. susitikime esamai padéciai aptarti Komisijos iskeltus klausimus.

10.3.1.  Galutiniy jsipareigojimy apibaidinimas
Toliau nurodomi pagrindiniai galutiniy isipareigojimy ir pirminiy jsipareigojimy skirtumai.

Pirma, galutiniais jsipareigojimais aiskiai atskiriamos i) imonés ,e&“ ne ES imonés (apibréZtos kaip susijusios
jmonés) ir ii) jmonés ,e&" ES veikla (,PPF Telecom Group“ veikla po sandorio uzbaigimo). Pastaroji apibréziama
kaip ,tiksliné grupé®, apimanti Bulgarijos, Vengrijos ir Slovakijos jmones ir bet kokia biisimg veikla vidaus rinkoje,
kuri priklausyty subjektams, kuriuos ateityje isigyty ,PPF Telecom Group® (toliau — tiksliné grupé) arba jmoné ,e&*.
Taip visapusiskai jgyvendinamas jsipareigojimas neleisti j vidaus rinka patekti jokioms uZsienio subsidijoms (pagal
galutiniy jsipareigojimy 7 ir 10 punktus) ir taip i§sprendZiamos 394 konstatuojamojoje dalyje nurodytos
problemos.

Antra, galutiniuose jsipareigojimuose dabar pateikiama ,finansavimo* apibréztis: ,bet koks finansavimas (skolos ar
nuosavo kapitalo), kurj bet kurios finansinés priemonés (jskaitant iSvestines finansines priemones) forma
pranesancioji Salis, jos susijusios jmonés, fondas EIA arba bet kurios su fondu EIA susijusios jmonés tiesiogiai ar
netiesiogiai teikia bet kuriam tikslinés grupés nariui“. Reikéty pazymeti, kad atitinkamas sandoris dabar apima
garantijas dél ,bet kokio tikslinés grupés finansinio jsiskolinimo®. Tod¢l Siais pakeitimais atsizvelgiama 393 ir 394
konstatuojamosiose dalyse nurodytas problemas.

Tredia, kalbant apie dideliy finansiniy sunkumy apibréztj ir visy pirma skolos ir EBITDAaL santykj, galutiniuose
jsipareigojimuose aiskiai nurodyta, kad pranesancioji 3alis turi pateikti ,paaiskinima, kodél tiksliné jmoné patiria
timig likvidumo kriz¢®, o pavyzdinis skolos ir EBITDAaL santykis buvo padidintas nuo x3,5 iki x4, todél virsija
didziosios dalies tikslinés jmonés konkurenty santykj ir, Saliy teigimu, rodo sunkig finansing padétj (2).

Ketvirta, kalbant apie stebésenos mechanizmg, galutiniais jsipareigojimais Komisijai suteikiama galimybé (per
penkias darbo dienas) pateikti pastabas dél skubaus finansavimo ir pranestiny komerciniy sandoriy, net jei uz
stebéseng atsakingas patikétinis nenustaté jokiy problemy. Taip i$sprendziamos 401 konstatuojamojoje dalyje
nurodytos problemos.

Galiausiai galutiniuose jsipareigojimuose taip pat numatyta keletas pakeitimy, dél kuriy jie tampa veiksmingesni.
PavyzdZiui, juose: nebéra nuorody j akcininky susitarima, kurj praneancioji Salis ir pardavéjas turi sudaryti
sandorio uzbaigimo metu, dél kurio jsipareigojimy turinys buvo neaiskus; supaprastintas atitinkamy sandoriy
atitikimo rinkos salygoms | istiestosios rankos principui standartas, galutiniy jsipareigojimy 10 ir 11 punktuose
isbraukus orientacines aplinkybes, kuriomis biity nustatyta, jog atitinkamu sandoriu, sudarytu jprastomis rinkos
salygomis, i§ tikryjy nukreipiamos vidaus rinkg iSkraipancios uZsienio subsidijos, ir i§braukti punktai, kurie,
atrodo, ribojo Komisijos ex officio perzitiros jgaliojimus pagal USR.

Galutiniuose jsipareigojimuose nenumatyta jokiy fondo EIA jsipareigojimy pakeitimy. Salys teigé, kad tai néra
batina, nes, pakeitus jmonés ,e&"“ jstatus, bet kuriuo atveju biity paZeisti jmonés ,e&" isipareigojimai.

10.3.2.  Galutiniy jsipareigojimy vertinimas

Kalbant apie neribotg garantija jmonei ,e&", galutiniais jsipareigojimais i) panaikinamos jmonés ,e&" istaty
nuostatos, pagal kurias jmoné ,e&“ gali naudotis neribota garantija, ii) jmonei ,e&" draudziama finansuoti tikslinés
jmonés ES jmones, iSskyrus tam tikras iSimtis, ir iii) reikalaujama, kad sandoriai tarp tikslinés jmonés ES jmoniy ir
jmonés ,e&" bei jos susijusiy jmoniy biity vykdomi tik rinkos salygomis.

(*) Atsakymas | 2024 m. rugpjiicio 5 d. praSymo pateikti informacijg Nr. 13 16 klausima.
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(413) Galutiniy jsipareigojimy 8 punkte nurodytos i§imtys nustatytos taip, kad biity i§vengta bet kokio iskraipomojo
poveikio vidaus rinkoje. Pagal pirmaja iSimtj, susijusia su dmiomis likvidumo krizémis, pranesancioji Salis turi
jrodyti tokio finansavimo sglygas esant tokiai likvidumo krizei, kurias turi perzitréti Komisija, siekdama uzZtikrinti,
kad 3iuo finansavimu tikslinés Salies ES jmonéms nebiity nukreipiamos konkurencija iskraipancios uZsienio
subsidijos. Antroji, susijusi su ne ES jmoniy jsigijimais, negali lemti uZsienio subsidijy nukreipimo j vidaus rinka po
$iy isigijimy, nes tikslinés jmonés ES jmonés taip pat yra apsaugotos nuo tokiy srauty.

(414) Atsizvelgiant j tai, kad pagal $ias i§imtis jmoné ,e&" gali teikti finansavimg tikslinés jmonés ES jmonéms, todél
islikty uZsienio subsidijy nukreipimo rizika, bitina visiskai ir veiksmingai paalinti nustatytus iSkraipymus, taigi
galutiniais jsipareigojimais taip pat turi biiti panaikintos jmonés ,e&" istaty nuostatos, pagal kurias jmoné ,e&" gali
naudotis neribota garantija.

(415) Tai reiskia, kad galutiniai jsipareigojimai neleisty tikslinés jmonés izoliuoti nuo rizikos, susijusios su jos veiksmais
rinkoje ir investuojant vidaus rinkoje. Jei dél neatsargaus elgesio jai kilty finansinis pavojus, ji galéty tikétis tik
finansinés pagalbos, kuri neiskraipyty vidaus rinkos.

(416) Kalbant apie iskraipymus dél uzsienio subsidijy fondui EIA, galutiniais isipareigojimais i) fondui EIA draudZiama
finansuoti ES jmones ir ii) reikalaujama, kad sandoriai tarp tikslinés jmonés ES jmoniy ir fondo EIA biity vykdomi
tik rinkos salygomis. Tokiais reikalavimais uztikrinama, kad fondas EIA negaléty tiesiogiai nukreipti uZsienio
subsidijy tikslinés jimonés ES jmonéms po sandorio.

(417) Be to, dél ty ES jmoniy ir jmoné ,e&" bei jos susijusiy jmoniy sandoriams taikomy apribojimy fondas EIA negali $iy
uZsienio subsidijy nukreipti ES jmonéms per jmong ,e&".

(418) Kalbant apie neribota garantija fondui EIA, atsizvelgdama i tai, kad fondui EIA draudziama teikti bet kokj
finansavimg tikslinés imonés ES jmonéms, Komisija mano, kad galutiniais isipareigojimais visiskai ir veiksmingai
pasalinamas bet koks galimas neribotos garantijos fondui EIA iskraipomasis poveikis neribotai garantijai jmonei
,e&". Taip yra todél, kad i) tikslinés jmonés ES jmoniy kreditoriai nesitikés, kad fondas EIA isiki§ tuo atveju, jei tos
ES imonés patirty finansiniy sunkumy, todél neribota garantija fondui EIA nepagerins tikslinés imonés
finansavimo salygy, ir ii) bet koks finansavimas, gautas fondo EIA pasinaudojus neribota garantija fondui EIA,
negali biiti tiesiogiai skirtas ES jmonéms. Galiausiai, kaip nurodyta 412-414 konstatuojamosiose dalyse, fondo EIA
galimybiy teikti finansavimg toms ES jmonéms per jmone ,e&“ apribojimai taip pat yra tinkami siekiant pasalinti
bet kokj galima sudétinj iskraipomaji neribotos garantijos fondui EIA poveikj neribotai garantijai jmonei ,e&".

(419) Galiausiai, nesant jokio lyginamojo standarto, kuriuo remiantis biity galima nustatyti optimaly galutiniy
jsipareigojimy taikymo laikotarpj, Komisija mano, kad 10 mety trukmé, kurig Komisija galéty pratesti iki 15 mety
ar net ilgiau, jei Komisija ir pranesancioji 3alis susitarty (galutiniy isipareigojimy 59-61 punktai), yra pagrista.
Dauguma rinkos tyrimo respondenty taip pat laikési nuomonés, kad toks laikotarpis yra pakankamas, taip pat
atsizvelgiant j atitinkamos veiklos vidaus rinkoje ypatumus (Zr. 402 konstatuojamaja dalj).

10.4. I$vada

(420) D¢l 10 skirsnyje nurodyty priezas¢iy Komisija mano, kad galutiniai jsipareigojimai yra tinkami ir visapusiskai bei
veiksmingai paSalina iskraipyma, atsirandantj dél 8 skirsnyje nurodyty sandorio uZsienio subsidijy. Todél sandoris
turéty bati patvirtintas su salyga, kad galutiniai jsipareigojimai bus jvykdyti,
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PRIEME 3] SPRENDIMA;:

1 straipsnis

Patvirtinama operacija, apie kurig pranesta, kuria imoné ,Emirates Telecommunications Group Company PJ.S.C.“ igyja
i$skirting jmonés ,PPF Telecom Group B.V.“ kontrolg, apibrézta USR 20 straipsnio 1 dalies b punkte.

2 straipsnis

1 straipsnis taikomas tik jei laikomasi visy prie $io sprendimo pridedamy galutiniy jsipareigojimy.

3 straipsnis

Sis sprendimas skirtas jmonei ,,Emirates Telecommunications Group Company PJ.S.C.%,
kurios adresas yra e& Building, Intersection of Zayed The 1st Street and Sheikh Rashid Bin Saeed Al Maktoum Street,
Abu Dhabi, United Arab Emirates.

Priimta Briuselyje 2024 m. rugséjo 24 d.

Komisijos vardu
Margrethe VESTAGER
Vykdomoji pirmininko pavaduotoja
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Byla FS.100011 — Emirates Telecommunications Group | PPF Telecom Group

ISIPAREIGOJIMAI EUROPOS KOMISIJAI

Vadovaudamosi 2022 m. gruodzio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) 2022/2560 dél vidaus rinka
iskraipanciy uZsienio subsidijy (toliau — USR) 11 straipsnio 3 dalimi, jmoné ,Emirates Telecommunications Group
Company PJ.S.C.“ (toliau — pranesancioji Salis) ir tiksliné jmoné prisiima toliau nurodomus jsipareigojimus (toliau —
jsipareigojimai) Europos Komisijai (toliau — Komisija) siekdamos, kad Komisija pagal USR 11 straipsnio 3 dalj
ir 25 straipsnio 3 dalies a punktg priimty sprendima dél pranesanciosios alies jsigyjamy 50 proc. jmonés ,PPF Telecom
Group B.V.“ (toliau — tiksliné jmoné) akcijy ir dar vienos jos akcijos ir dél iskirtinés jos kontrolés (toliau — koncentracija).

Sis tekstas turi biiti aiskinamas atsizvelgiant j Komisijos sprendima pagal USR 11 straipsnio 3 dalj dél koncentracijos
(toliau— sprendimas), atsizvelgiant j bendrg Europos Sajungos teisés sistemg, visy pirma j USR ir 2023 m. liepos 10 d.
Komisijos jgyvendinimo reglamentg (ES) 2023/1441 dél Komisijos pagal USR vykdomos procediiros isamios tvarkos.

A skirsnis. Apibréztys

1. Vykdant Siuos jsipareigojimus, ,kontrolé“ ir ,kontroliuojamas* aiskinami pagal USR 20 straipsnio 5 ir 6 dalis, o toliau
nurodyti terminai reiskia:

Apskaitos jmoné — gera reputacijg turinti apskaitos jmoné, pavyzdziui, (bet neapsiribojant) ,Deloitte®, EY, ,PwC* ir
KPMG.

Susijusios jmonés — pranesanciosios salies kontroliuojamos jmonés, kurios jsteigtos ne Sgjungoje,
(@ iskaitant:

(i)  uzbaigus sandorj — ,Yettel d.o.0. Beograd®, ,CETIN d.o.o0. Beograd — Novi Beograd“ ir atitinkami jy teisiy
perémejai ir

(i)  bet kuri kita jmong¢, jsteigta ne Sajungoje, kurios tiesioging ar netiesioging kontrole kartas nuo karto gali
igyti bet kuris tikslinés grupés narys ar pranesancioji Salis; taciau

(b)  isskyrus:
(i) tiksling grupe ir
(i) fonda EIA bei jo susijusias jmones.

IStiestosios rankos principo taikymo salygos — istiestosios rankos principo taikymo salygos, apibréztos EBPO
sandoriy kainodaros gairése.

Vadovas — tikslinés jmonés generalinis direktorius.
Sandorio uzbaigimas — 50 proc. ir dar vienos tikslinés jmonés akcijy perdavimas i§ pardavéjo pranesanciajai Saliai.

Isipareigojimy laikotarpis — laikotarpis, kuris prasideda jsigaliojimo datg ir baigiasi per 10-gsias jsigaliojimo datos
metines, arba Komisijos pratestas pagal 60 punkta.

Konfidenciali informacija — bet kurios verslo paslaptys, praktiné patirtis, komerciné informacija ar bet kuri kita
informacija, kuri yra nuosavybés pobiidzio ir néra viesai skelbiama.

Interesy konfliktas — bet kuris interesy konfliktas, kuris trukdo uz stebéseng atsakingam patikétiniui objektyviai ir
nepriklausomai vykdyti savo pareigas pagal isipareigojimus.

Igaliojimy perdavimas — jgaliojimy, suteikty tikslinés jmonés vyresniajai vadovybei imtis tam tikry jmonés veiksmy,
apimtis, kuria kartas nuo karto nustato tikslinés jmonés valdyba pagal tikslinés jmonés jstatus ir pranesanciosios
Salies ir pardavéjo susitarimg.
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Imonés ,,e&* jstatai — 2021 m. kovo 17 d. patvirtinti pranesanciosios Salies istatai, kurie gali bati kartas nuo karto i§
dalies kei¢iami.

Imonés ,e&“ pasirinkimo pirkti sandoris — pasirinkimo pirkti sandoris, kurj pardavéjas leis sudaryti
pranesanciajai 3aliai, jsigaliojantis nuo sandorio uzbaigimo, dél visy pardavéjo ir jo leidZiamy gavéjy turimy tikslinés
jmonés akcijy.

EBITDA - pajamos neatskaicius palikany, mokesciy, nusidévéjimo ir amortizacijos.

EBITDAaL - atitinkamo laikotarpio tikslinés jmonés konsoliduotas EBITDA rodiklis, apskai¢iuotas kaip grynasis
pelnas pridéjus pelno mokescio sgnaudas, pridéjus (jei neigiamas) arba atémus (jei teigiamas) grynaji finansinj
rezultaty, pridéjus nusidévéjima (jskaitant materialiojo turto nusidévéjima, amortizacija ir vertés sumazéjima,
nematerialyjj turtg ir sutarties sudarymo ar jvykdymo islaidas). EBITDAaL neatsiZvelgiama j 16-ojo TFAS (nuoma)
apskaitos standarto poveiki.

PraneSimas apie SF — pranesimas pagal 14 punktg.
Isigaliojimo data — sprendimo priémimo diena.
Fondas EIA - Emirates Investment Authority*.

Fondo EIA susijusi jmoné - fondo EIA kontroliuojama jmoné, i§skyrus pranesanciaja alj, jos susijusias jmones ir
tiksling grupe.

Fondo EIA jsipareigojimai — jsipareigojimai, kuriy forma nustatyta $iy jsipareigojimy priede Nr. 1.

Skubus finansavimas — finansavimas, kurj pranesancioji Salis teikia tikslinei jmonei kilus didelei likvidumo krizei, su
salyga, kad i) tikslinés jmonés grynosios skolos ir EBITDAaL santykis tokio finansavimo teikimo metu (apskaiciuotas
remiantis EBITDAaL 12 ménesiy laikotarpiui, kuris baigiasi paskutiniy turimy tikslinés jmonés ménesiniy valdymo
saskaity ménesio pabaigoje pries suteikiant tokj finansavima) yra 4x arba didesnis ir ii) uz stebéseng atsakingo
patikétinio pagrista nuomone, skolos finansavimas i§ treciyjy Saliy néra arba nebity teikiamas komerciskai
pagristomis salygomis arba jo nebiity galima gauti laiku.

FTR analizé — funkcijy, turto ir rizikos analizé.

Finansavimas — bet koks finansavimas (skolos ar nuosavo kapitalo), kurj bet kurios finansinés priemonés (jskaitant
iSvestines finansines priemones) forma pranesancioji alis, jos susijusios jmonés, fondas EIA arba bet kurios su fondu
EIA susijusios jmonés tiesiogiai ar netiesiogiai teikia bet kuriam tikslinés grupés narijui.

Uzsienio subsidijos — USR 3 straipsnio 1 dalyje apibréztos uzsienio subsidijos, kurias gauna pranesancioji salis arba
bet kuri jos susijusi jmoné, fondas EIA arba bet kuri su fondu EIA susijusi jmoné.

TFAS - IFRS fondo ir Tarptautiniy apskaitos standarty valdybos paskelbti tarptautiniai finansinés atskaitomybés
standartai.

Uz stebéseng atsakingas patikétinis — vienas ar keli fizinis arba juridinis asmuo (-enys), kurj (-iuos) patvirtino
Komisija ir paskyré pranesancioji salis ir kuris (-ie) turi pareiga vykdyti Siuose jsipareigojimuose nurodytas funkcijas.

Grynasis finansinis rezultatas — palikany pajamos, palikany sgnaudos, pelnas | nuostoliai dél i$vestiniy finansiniy
priemoniy, realizuotas ir nerealizuotas uZsienio valiutos keitimo pelnas | nuostoliai ir kitos finansinés pajamos ar
sanaudos (atitinka tikslinés jmonés ankstesniy laikotarpiy konsoliduotgsias ataskaitas).

Ne ES finansavimas — finansavimo teikimas tik tam, kad tiksliné grupé galéty isigyti akcijy arba turto jmonés, kuri
kiekvienu atveju neparduoda prekiy ir neteikia paslaugy jokiam ES esanciam klientui, i$skyrus (jei taikoma)
didmeniniy skambuciy uzbaigimo paslaugy arba didmeniniy tarptautinio tarptinklinio rysio paslaugy teikima uz ES
riby vienam ar keliems ES esantiems telekomunikacijy paslaugy teikéjams.

EBPO sandoriy kainodaros gairés — 2022 m. EBPO sandoriy kainodaros gairés tarptautinéms jmonéms ir
mokesciy institucijoms, kurios gali biiti kartas nuo karto i3 dalies keiciamos.

PPF pasirinkimo parduoti sandoris — sandoris, kurj pranesancioji salis leis sudaryti pardavéjui, jsigaliojantis nuo
sandorio uZzbaigimo, pagal kurj pranesancioji $alis turés nupirkti visas pardavéjo ir jo leidziamy gavéjy turimas

tikslinés jmonés akcijas.

Pasiiilymas — pranesanciosios salies pasitilymas dél kandidaty eiti uz stebéseng atsakingo patikétinio pareigas.
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Susije atitinkami sandoriai — du ar daugiau atitinkamy sandoriy, susijusiy su ty paciy ar panasiy prekiy, paslaugy,
turto, teisiy ar kity sutarties objekty tiekimu, pirkimu, pardavimu, jsigijimu, perdavimu, licencijavimu arba nuoma
(atitinkamai), kuriy bendra verté kiekvienais ataskaitiniais metais virsija pranesimo ribg.

Atitinkamas sandoris — sandoris (i$skyrus skuby finansavima, ne ES finansavimg, finansavimg, numatyta pagal
7 ir 8 punktus, arba grupés vidaus reorganizavima, kuris neturi finansavimo elementy ir kuriuo tikslinés grupés
jsipareigojimai tiesiogiai ar netiesiogiai neperduodami pranesanciajai $aliai, jos susijusioms jmonéms, fondui EIA ar
bet kuriai fondo EIA susijusiai jmonei), pagal kurj fondas EIA arba bet kuri su fondu EIA susijusi jmoné,
pranesancioji $alis ar bet kuri jos susijusi jmoné sudaré teisiskai privalomga susitarima:

1. tiekti bet kuriam tikslinés grupés nariu arba i§ jo pirkti bet kokias prekes ar paslaugas;

N~

parduoti bet kuriam tikslinés grupés nariui, jsigyti i§ jo licencija ar iSnuomoti bet kokj turtg ar teises;

3. teikti garantijas dél tikslinés grupés finansinio isiskolinimo arba

4. sudaryti kitokius komercinius sandorius su bet kuriuo tikslinés grupés nariu.

Atitinkama jmoné - jmon¢, kurios paskutiniy pasibaigusiy ataskaitiniy mety apyvarta parduodant prekes arba
teikiant paslaugas ES esantiems klientams buvo [100-200] mln. EUR arba didesné, nustatyta pagal USR 22 straipsni,
arba, jei praneSancioji $alis, jos susijusios jmonés arba tiksliné grupé (atitinkamai) neturi ir pagristai negali gauti

atitinkamos jmongés finansinés informacijos, apskai¢iuota remiantis viesai skelbiama informacija.

Pranestinas jsigijimas — pranesanciosios $alies, bet kurios jos susijusios jmonés arba tikslinés grupés jsigijimas, kuris
néra koncentracija, apie kurig reikia pranesti pagal USR 20 straipsnio 3 dalj, kai jsigyjama:

1. 5 proc. ar daugiau atitinkamos imonés akcijy arba balsavimo teisiy, kuriomis praneSanciajai 3aliai, bet kuriai i3
jos susijusiy jmoniy arba tikslinei grupei suteikiama teisé pasirinkti arba paskirti vieng ar daugiau asmeny |
atitinkamos jmonés valdybg arba stebétojy tarybg;

2. 25 proc. ar daugiau atitinkamos jmonés akcijy arba balsavimo teisiy;

3. 50 proc. ar daugiau atitinkamos jmonés akcijy arba balsavimo teisiy arba

4. atitinkamos jmonés kontrolé.

Pranestinu jsigijimu néra laikomas tikslinés jmonés akcijy ir balsavimo teisiy isigijimas sudarius PPF pasirinkimo
parduoti sandorj arba jmonés ,,e&“ pasirinkimo pirkti sandorj .

Pranestinas atitinkamas sandoris — atitinkamas sandoris, kurio verté yra lygi pranesimo ribai arba uz jg didesné,
arba susijusiy atitinkamy sandoriy grupé, kurios bendra verté yra lygi pranesimo ribai arba uZ ja didesné.

Pranes$imo riba — 4 mln. EUR (arba lygiaverté suma) arba didesné sutarties verté.

Ataskaitiniai metai — laikotarpis nuo jsigaliojimo datos iki 2024 m. gruodzio 31 d. ir kiekvieni paskesni finansiniai
metai, kurie baigiasi gruodzio 31 d.

Pardavéjas — jmoné ,PPF Group N.V.“
Tiksliné grupé - siy jsipareigojimy priede Nr. 2 apibrézta tiksliné grupé.
JAE - Jungtiniai Araby Emyratai.

JAE bankroto jstatymas — JAE 2023 m. federalinis dekretas jstatymas Nr. 51, kuriuo paskelbiamas Finansinio
reorganizavimo ir bankroto jstatymas (kuris kartas nuo karto gali bati i§ dalies kei¢iamas).

JAE darbo diena — bet kuri diena, i§skyrus Sestadieni, sekmadienj arba $venciy dieng Jungtiniuose Araby
Emyratuose, kurig Abu Dabyje bankai vykdo bendrg komercing veikla.

Darbo diena — USR apibrézta darbo diena.

Jeigu nenurodyta kitaip, nuorodos | punktus Siuose isipareigojimuose yra nuorodos i §iy jsipareigojimy punktus.
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B skirsnis. [Isipareigojimai

I

Tikslas

Bendras jsipareigojimy ir fondo EIA jsipareigojimo tikslas yra uZtikrinti, kad koncentracija nebity sukurtas kanalas,
kuris leisty uZsienio subsidijas (jei tokiy yra) nukreipti j vidaus rinka taip, kad bity iSkraipoma konkurencija, kaip
apibrézta USR 4 straipsnyje ir (jei taikoma) 5 straipsnyje, kai tokio i$kraipymo nenusveria teigiamas poveikis, kaip
apibrézta USR 6 straipsnyje. Toks nukreipimas galéty biiti vykdomas pranesanciajai aliai, jos susijusioms jmonéms,
fondui EIA arba EIA susijusiai jmonei teikiant finansavimg, iSskyrus atvejus, kai tai leidZiama pagal 8 punktg,
tikslinei jmonei ar bet kuriam tikslinés grupés nariui arba vykdant sandorius, sudarytus tarp i) prane$anciosios Salies,
jos susijusios jmonés ir (arba) fondo EIA arba fondo EIA susijusios jmonés ir ii) bet kurio tikslinés grupés nario,
salygomis, kurios néra laikomos rinkos sglygomis, todél suteikia tikslinei grupei naudos, kuri neigiamai veikty arba
galéty veikti konkurencija vidaus rinkoje, kaip apibrézta USR reglamento 4 straipsnyje ir (jei taikoma) FSR 5
straipsnyje, o tokio neigiamo poveikio nenusverty teigiamas poveikis, kaip apibrézta USR 6 straipsnyje. Toks
uzsienio subsidijy nukreipimas yra $iy jsipareigojimy ir fondo EIA jsipareigojimy pazeidimas pagal USR.

Isipareigojimas dél JAE bankroto jstatymo taikymo pranesanciajai saliai

Prane$ancioji Salis sipareigoja, kad nuo jsigaliojimo datos ir jsipareigojimy laikotarpiu jmonés ,e&“ jstatuose nebfity
nuostaty, kurios priestarauty JAE bankroto jstatymo nuostatoms, leisty jy netaikyti ar biity taikomos vietoje jy.

Pranesancioji Salis uztikrina, kad jsigaliojimo datg arba iki jos fondas EIA pateikty fondo EIA jsipareigojimus,
tinkamai jformintus fondo EIA vardu, Komisijos byl nagrinéjanciai grupei.

Pranesancioji Salis i) per 10 JAE darbo dieny nuo tos dienos, kai pranesanciosios 3alies akcininkams pateikiamas
pasitlymas i3 dalies pakeisti jmonés ,e&" istatus taip, kad tai galéty turéti jtakos JAE bankroto jstatymo taikymui
pranesanciajai Saliai, i§siuncia tokio pasitilymo kopija uz stebéseng atsakingam patikétiniui (ir kopija Komisijos byla
nagrinéjanciai grupei) ir ii) per 10 JAE darbo dieny nuo pranesanciosios Salies valdybos sprendimo bet kokiu bidu i§
dalies pakeisti jmonés ,e&" jstatus i§siuncia i§ dalies pakeisty jmonés ,e&" istaty kopija uz stebésena atsakingam

[sipareigojimas dél pranesanciosios $alies ir tikslinés grupés santykiy

1. Finansavimas

I3skyrus atvejus, kai tai leidZiama pagal 8 punkta, pranesancioji Salis neteikia ir uZtikrina, kad jos susijusios imonés
neteikty finansavimo jokiam tikslinés grupés nariui.

7 punkte nustatytas jsipareigojimas neuzkerta kelio pranesanciajai $aliai ir jos susijusioms jmonéms teikti tikslinei
grupei:

(@)  skuby finansavimg pagal 19 punktg arba
(b)  ne ES finansavimg arba
(c) finansavimg, susijusj su:

(i)  bet kurio tikslinés grupés nario jmonés isigijimu, apie kurj nereikia i§ anksto pranesti pagal USR
21 straipsnio 1 dalj, su salyga, kad pranesancioji 3alis pranes¢ Komisijai apie tokj jsigijimg ir jo
finansavimo salygas per 15 JAE darbo dieny nuo tos dienos, kai ji sudaré teisiskai privalomg susitarimg
dél tokio jsigijimo vykdymo, ir bet kuriuo atveju pries jj jgyvendinant, nedarant poveikio Komisijos
gebéjimui pradeéti ex officio tyrima pagal USR 9, 10 ir 11 straipsnius arba prayti iSankstinio pranesimo
pagal USR 21 straipsnio 5 dalj dél tokio finansavimo ar jsigijimo, arba
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(i)  bet kurio tikslinés grupés nario jmonés jsigijimu, apie kurj pagal USR 24 straipsnio 2 dalj reikia i§ anksto
pranesti pagal USR 21 straipsnio 1 dalj, su salyga, kad:

1. 25 darbo dieny laikotarpis pagal SSR 24 straipsnio 1 dalies a punktg pasibaigé Komisijai nepriémus
sprendimo pagal FSR 10 straipsnio 3 dalj arba

2. Komisija patvirtino jsigijima pagal USR 25 straipsnio 3 dalies a punktg ir 11 straipsnio 3 dalj arba
USR 25 straipsnio 3 dalies b punktg ir 11 straipsnio 4 dalj arba

3. Komisija leido taikyti nukrypti leidZiancig nuostata pagal USR 24 straipsnio 3 dalj.

9.  Praneancioji Salis ir tiksliné jmoné jsipareigoja, kad né vienas tikslinés grupés narys nepriims jokio finansavimo i3
fondo EIA ar jo susijusios jmonés.

2. Atitinkami sandoriai

10. Pranesancioji 3alis ir jos susijusios jmonés negali sudaryti jokio atitinkamo sandorio su jokiu tikslinés grupés nariu ne
rinkos salygomis. Prane$ancioji Salis ir tiksliné jmoné taip pat jsipareigoja, kad né vienas tikslinés grupés narys
nesudarys jokio atitinkamo sandorio su fondu EIA arba jo susijusia $alimi ne rinkos salygomis.

11. Laikoma, kad atitinkamas sandoris, sudarytas pagal istiestosios rankos principg, yra sudarytas rinkos salygomis, kaip
apibrézta 10 punkte, iSskyrus atvejus, kai, atsizvelgiant i visas atitinkamas aplinkybes, pagal atitinkamg sandorj
pranesancioji 3alis, bet kuri jos susijusi jmon¢, fondas EIA arba bet kuri jo susijusi jmoné gali tiesiogiai ar netiesiogiai
nukreipti bet kokias uZsienio subsidijas tikslinei grupei, kurios neigiamai paveikty arba galéty paveikti konkurencija
vidaus rinkoje, kaip apibrézta USR 4 straipsnyje ir (jei taikoma) 5 straipsnyje, su salyga, kad tokio neigiamo poveikio
nenusverty teigiamas poveikis, kaip apibréZta USR 6 straipsnyje.

12.  Siekdama pagristi, kad atitinkamas sandoris atitinka istiestosios rankos principa, pranesancioji Salis savo pasirinkimu
gali gauti apskaitos jmonés i§vada, i§ kurios biity matyti, kad atitinkamas sandoris atitinka itiestosios rankos
principa. Sioje iSvadoje, be kita ko, kiekvienu atveju tiek, kiek tai tinkama atsizvelgiant j atitinkamo sandorio pobadi,
pateikiama:

(@) atitinkamo sandorio, jo vertés ir pagrindiniy sglygy aprasymas;

(b)  FTR analizé, jei reikia, siekiant i$analizuoti sandorius vykdanciy subjekty vykdomas funkcijas, naudojama turta
ir prisiimama rizika;

(c)  faktiniai ir prognozuojami atitinkamo sandorio $aliy finansiniai duomenys, susije su i$samiai nurodoma faktine
ir numatoma atitinkamo sandorio apyvarta, sgnaudomis ir pelnu;

(d) iSsamus i) bet kokio pagristai panaSaus pranesanciosios Salies (arba bet kurios i§ jos susijusiy jmoniy arba
atitinkamai fondo EIA ar bet kurios jo susijusios jmonés) ir treciosios Salies sandorio, kuris sudarytas
salygomis, pagristai panasiomis j atitinkamo sandorio salygas, apra§ymas; arba, jei pranesanciajai $aliai néra
Zinoma apie pagristai panasius sandorius, ii) bet kokj pagristai panasy sandorj tarp treciyjy Saliy, kuriy teisiné
ir faktiné padétis yra panasi | praneSanciosios Salies ir jos susijusiy jmoniy (arba atitinkamai fondo EIA ar jo
susijusios jmonés) padéti, kuris sudaromas salygomis, pagristai panasiomis j atitinkamo sandorio sglygas;

()  lyginamajj tyrima arba lyginamaja analize, kurioje nustatytas kainy intervalas pagal istiestosios rankos principg
(rinkos lygmuo) arba panasiy sandoriy marZa, siekiant palyginti atitinkamo sandorio kainas arba marza su tuo
intervaly;

(f) taikytos sandoriy kainodaros metodikos apraymas ir tai, kodél ji yra tinkama atsizvelgiant i tiksla, kurio
siekiama 10 punktu, ir

(@ analizé, i§ kurios matyti, kaip atitinkamos sandoriy kainodaros metodikos taikymas atitinkamam sandoriui
atitinka EBPO sandoriy kainodaros gairése apibrézta istiestosios rankos rinkos principa.
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13.

Tol, kol pardavéjas turi bet kokiy tikslinés jmonés akeijy:

(@  pranesancioji Salis ir jos susijusios jmonés nesudaro jokiy atitinkamy sandoriy, kurie nepatenka j jgaliojimy
perdavimo sritj, i$skyrus atvejus, kai toks atitinkamas sandoris atitinka 10 punkta ir yra tinkamai patvirtintas
tikslinés jmonés valdybos, pritarus bent vienam pardavéjo paskirtam direktoriui, ir

(b) pranesancioji 3alis uZtikrina, kad tikslinés jmonés valdyba nutraukty bet kokj atitinkamg sandorj, kurj
patvirtino vadovas pagal jam perduotus jgaliojimus, jei jis neatitinka istiestosios rankos principo.

C skirsnis. Su jsipareigojimais susijusi pranesimo procediira

14.

15.

16.

Pranesimo apie skuby finansavimg procediira

Pranesancioji Salis uz stebésena atsakingam patikétiniui pateikia (kopija siysdama Komisijos byla nagrinéjanciai
grupei) visg svarbig informacija, susijusia su bet kokiu skubiu finansavimu, kai tik i) suzino, kad gali prireikti skubaus
finansavimo, ir (arba) ii) parengia konkrety plang, pagal kurj tiksliné jmoné galéty pasinaudoti skubiu finansavimu,
atsizvelgiant j tai, kuri data ankstesné, jskaitant, kiek Zinoma pranesimo apie SF metu:

(@  aplinkybiy, dél kuriy reikalingas skubus finansavimas, aprasyma, be kita ko, paaiskinima, kodél atitinkamas
finansavimas yra skubus finansavimas, jskaitant tai, kodél skolos finansavimas i§ treiyjy Saliy néra arba
nebiity teikiamas komerciskai pagristomis salygomis arba jo nebiity galima gauti laiku;

(b)  paaiskinimg, kodél tiksliné jmoné patiria didele likvidumo krize ir kodél tiksliné jmoné beveik neabejotinai
turés nutraukti veikla arba taps nemokia trumpuoju ar vidutinés trukmés laikotarpiu, jei negaus skubaus
finansavimo;

(c)  skubaus finansavimo salygy aprasyma ir, jei yra, jy kopija;

(d) pranesanciosios Salies tuo metu turimy finansavimo Saltiniy apraSymg ir tai, ar tokie finansavimo $altiniai,
pranesanciosios $alies pagrista nuomone, yra USR 3 straipsnyje ir, jei taikoma, 5 straipsnyje apibréZzta uZsienio
subsidija, ir

(e) aprasyma, kaip praneSancioji Salis ketina finansuoti skuby finansavima ir ar tokie finansavimo Saltiniai,
pranesanciosios Salies pagrista nuomone, yra USR 3 straipsnyje ir, jei taikoma, 5 straipsnyje apibréZta uZsienio
subsidija.

Uz stebéseng atsakingas patikétinis per dvi darbo dienas nuo pranesimo apie SF gavimo informuoja pranesanciaja
Salj, ar, jo nuomone, jis yra iSsamus. Jei uZ stebéseng atsakingas patikétinis mano, kad pranesimas apie SF yra
nei$samus, praneancioji Salis i§ naujo pateikia pranesimag apie SF, papildyta informacija arba dokumentais, kuriy
pagristai gali paprasyti uz stebéseng atsakingas patikétinis, kai tik tai praktiskai jmanoma.

Uz stebéseng atsakingas patikétinis per penkias darbo dienas nuo iSsamaus pranesimo apie SF gavimo informuoja
Komisijos byla nagrinéjancig grupe, pranesanciaja $alj ir tiksling jmone, ar:

(@)  jis pagristai mano, kad atitinkamas skubus finansavimas nekelia rizikos, kad, kaip apibrézta USR 4 straipsnyje ir
(jei taikoma) 5 straipsnyje, uZsienio subsidijos bus nukreiptos j vidaus rinkg ir iskraipys konkurencija, arba

(b)  jis pagristai mano, kad atitinkamas skubus finansavimas gali bati visiskai arba i§ dalies finansuojamas uzsienio
subsidijomis, todél kyla rizika, kad uZsienio subsidijos

kaip apibrezta USR 4 straipsnyje ir (jei taikoma) 5 straipsnyje, bus nukreiptos j vidaus rinkg ir iskraipys konkurencija.

Uz stebéseng atsakingas patikétinis nurodo prieZzastis.
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17. Komisijos byla nagrinéjanti grupé per penkias darbo dienas nuo uz stebéseng atsakingo patikétinio ataskaitos,
parengtos pagal 16 punkto a papunktj, ir per 15 darbo dieny nuo uz stebéseng atsakingo patikétinio ataskaitos,
parengtos pagal 16 punkto b papunkt, gavimo gali pateikti uz stebéseng atsakingam patikétiniui, pranesanciajai
Saliai ir tikslinei jmonei skirta nuomone, paaiskindama, ar, Komisijos byla nagrinéjancios grupés nuomone:

(@) numatomas skubus finansavimas gali baiti visiskai arba i§ dalies finansuojamas uZsienio subsidijomis, todél kyla
rizika, kad, kaip apibrézta USR 4 straipsnyje ir (jei tatkoma) 5 straipsnyje, uZsienio subsidijos bus nukreiptos j
vidaus rinkg ir i8kraipys konkurencijg, ir

(b) remiantis i§ pranesanciosios Salies arba tikslinés jmonés gauta informacija, mazai tikétina, kad, kaip apibrézta
USR 6 straipsnyje, tokj iSkraipyma nusverty teigiamas poveikis.

18. Pranesancioji Salis gali sitilyti skubaus finansavimo pakeitimus, kad i$spresty bet kokias Komisijos bylg nagrinéjancios
grupés nustatytas problemas, apibréztas 17 punkte.

19. Pranesancioji salis neskiria tikslinei jmonei skubaus finansavimo, nebent:

(@)  uZ stebéseng atsakingas patikétinis prane§é¢ Komisijos byla nagrinéjanciai grupei, pranesanciajai Saliai ir tikslinei
jmonei, kad, jo nuomone, numatomas skubus finansavimas nekelia problemy, apibrézty 16 punkto a
papunktyje, ir Komisija per 17 punkte nustatyta laikotarpj nepateiké nuomonés, kurioje baty nurodytos
problemos, arba

(b)  uZ stebéseng atsakingas patikétinis prane$é Komisijos byla nagrinéjanciai grupei, pranesanciajai $aliai ir tikslinei
jmonei, kad, jo nuomone, numatomas skubus finansavimas kelia problemy, apibrézty 16 punkto b papunktyje,
ta¢iau Komisija per 17 punkte nustatyta laikotarpj nepateiké nuomonés, kurioje bty nurodytos problemos,
arba

(c) jei po uZ stebésena atsakingo patikétinio prane$imo pagal 16 punkto a arba b papunktj Komisijos bylg
nagrinéjanti grupé véliau pateiké nuomone pagal 17 punkty, prane$ancioji Salis dalies pakeité numatoma
skuby finansavimg pagal 18 punktg ir Komisijos bylg nagrinéjanti grupé mano, kad atitinkamu (-ais)
pakeitimu (-ais) i$sprendZiamos jos nustatytos problemos, apibréztos 17 punkte (tinkamai atsizvelgus i
pranesanciosios $alies nuomone).

20. Mainais uz skuby finansavimg, tiksliné jmoné pranesanciajai Saliai sumoka suma, kuri atspindi pagrindinj tikslinés
jmonés kreditingumg tuo metu, kai turi biti suteiktas skubus finansavimas, neatsizvelgdama j likvidumo sunkumy ir
skubaus finansavimo laiking poveiki.

21. Tiksliné jmoné grazina, o pranesancioji $alis uztikrina, kad tiksliné jmoné kiekvienu atveju, kiek tai leidZiama pagal
taikyting teise, per Sesis ménesius nuo pirmosios skubaus finansavimo dalies i§mokéjimo graZinty visa skuby
finansavimg, apie kurj Komisijos bylg nagrinéjanciai grupei pranesta pagal 14 punkta.

22.  Nukrypstant nuo 21 punkto, tiksliné jmoné neprivalo grazinti skubaus finansavimo, jeigu iki 21 punkte nurodyto
$esiy ménesiy laikotarpio pabaigos pranesanciosios Salies prasymu Komisijos byla nagrinéjanti grupé atsisaké arba
leido nukrypti nuo pranesanciosios alies ir tikslinés jmonés pareigos pagal 21 punkta.

II.  Pranesimo apie pranestinus atitinkamus sandorius procediira

23. PraneSancioji Salis pranesa uz stebéseng atsakingam patikétiniui (kopija nusiysdama Komisijos byla nagrinéjanciai
grupei) apie visus sitilomus pranestinus atitinkamus sandorius prie§ juos jgyvendinant ir pateikia visg su pranestinu
atitinkamu sandoriu susijusig informacija. Si pareiga pranesti nedaro poveikio USR 24 straipsnio 3 daliai (prasymas
taikyti nukrypti leidZiancig nuostata), kuri tatkoma mutatis mutandis.
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24.

25.

26.

27.

28.

L

29.

Uz stebésena atsakingas patikétinis per dvi darbo dienas nuo pranesimo gavimo pagal 23 punkta informuoja
pranesanciaja $alj, ar, jo nuomone, pateikta informacija yra i§sami. Jei uZ stebéseng atsakingas patikétinis mano, kad
pateikta informacija yra neiSsami, praneSancioji 3alis i§ naujo pateikia pagal 23 punkta teikiamg informacija,
papildyta informacija arba dokumentais, kuriy pagristai gali paprasyti uz stebéseng atsakingas patikétinis, kai tik tai
praktiskai jmanoma.

Uz stebéseng atsakingas patikétinis per 10 darbo dieny nuo iSsamios informacijos pagal 23 punkta gavimo
informuoja Komisijos bylg nagrinéjancia grupe, pranesanciajg $alj ir tiksling jmone, ar:

(a)  jis pagristai mano, kad pranestinas atitinkamas sandoris sudaromas rinkos sglygomis ir todél nekyla rizika, kad,
kaip apibrézta USR 4 straipsnyje ir (jei taikoma) 5 straipsnyje, uZsienio subsidijos bus nukreiptos j vidaus rinkg
ir iskraipys konkurencija, arba

(b) jis pagristai mano, kad, kaip apibrézta 10 punkte, pranestinas atitinkamas sandoris gali bati sudaromas ne
rinkos salygomis, todél kyla rizika, kad, kaip apibrézta USR 4 straipsnyje ir (jei taikoma) 5 straipsnyje, uZsienio
subsidijos bus nukreiptos j vidaus rinkg ir i8kraipys konkurencijg.

Uz stebéseng atsakingas patikétinis nurodo prieZzastis.

Komisijos byla nagrinéjanti grupé per penkias darbo dienas nuo uZz stebéseng atsakingo patikétinio ataskaitos,
parengtos pagal 25 punkto a papunktj, ir per 20 darbo dieny nuo uz stebéseng atsakingo patikétinio ataskaitos,
parengtos pagal 25 punkto b papunkti, gavimo gali pateikti uz stebéseng atsakingam patikétiniui, pranesanciajai
Saliai ir tikslinei jmonei skirta nuomone, paaiskindama, ar, Komisijos byla nagrinéjancios grupés nuomone:

(@)  kaip apibrézta 10 punkte, pranestinas atitinkamas sandoris gali biti sudaromas ne rinkos salygomis, todél kyla
rizika, kad, kaip apibrézta USR 4 straipsnyje ir (jei tatkoma) 5 straipsnyje, uZsienio subsidijos bus nukreiptos
vidaus rinka ir ikraipys konkurencija, ir

(b) remiantis i§ praneSanciosios $alies arba tikslinés imonés gauta informacija, mazai tikétina, kad, kaip apibrézta
USR 6 straipsnyje, tokj iskraipymg nusverty teigiamas poveikis.

Prane$ancioji Salis gali pasidilyti priemones, kuriomis bty i$sprestos Komisijos byla nagrinéjancios grupés nustatytos
problemos pagal 26 punktg.

Prane$ancioji 3alis, jos susijusios jmonés ir tiksliné grupé negali vykdyti pranestino atitinkamo sandorio, nebent:

(@)  uZ stebéseng atsakingas patikétinis prane$¢ Komisijos byla nagrinéjanciai grupei, pranesanciajai Saliai ir tikslinei
jmonei, kad, jo nuomone, numatomas pranestinas atitinkamas sandoris nekelia problemy, kaip apibrézta 25
punkto a papunktyje, ir Komisija per 26 punkte nustatytg laikotarpj nepateiké nuomongés, arba

(b)  uZ stebésena atsakingas patikétinis pranesé Komisijos byla nagrinéjanciai grupei, prane$anciajai saliai ir tikslinei
jmonei, kad, jo nuomone, numatomas pranestinas atitinkamas sandoris kelia problemy, kaip apibrézta 25
punkto a papunktyje, taciau Komisija per 26 punkte nustatytg laikotarpj nepateiké nuomonés, arba

(c) jei po uZ stebéseng atsakingo patikétinio pranesimo pagal 25 punkto a arba b papunktj Komisijos byla
nagrinéjanti grupé véliau pateiké nuomong¢ pagal 26 punkts, pranesancioji $alis dalies jgyvendino priemones,
pasitlytas pagal 27 punktg, ir Komisijos bylg nagrinéjanti grupé mano, kad jomis iSsprendziamos jos
nustatytos problemos, apibréztos 26 punkte (tinkamai atsizvelgus j pranesanciosios $alies nuomoneg).

Metinis pranesimas apie kitus atitinkamus sandorius

Pranesancioji Salis per 30 JAE darbo dieny nuo kiekvieny ataskaitiniy mety pabaigos isiuncia uz stebéseng
atsakingam patikeétiniui (kopija siysdama Komisijos byla nagrinéjanciai grupei) i) visy teisiskai privalomy susitarimy,
sudaryty per ankstesnius ataskaitinius metus, pagal kuriuos pranesancioji Salis arba bet kuri jos susijusi jmong,
fondas EIA arba jo susijusi jmoné turi sudaryti atitinkama sandorj, kurio verté nesiekia pranesimo ribos, kopija, ii)

atitinkamo sandorio, kopija.
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30. Uz stebésena atsakingas patikétinis per dvi darbo dienas nuo pranesimo gavimo pagal 29 punkta informuoja
pranesanciaja $alj, ar, jo nuomone, pateikta informacija yra isami. Jei uz stebéseng atsakingas patikétinis mano, kad
pateikta informacija yra nei$sami, praneancioji Salis i§ naujo pateikia pagal 29 punktg teikiamg informacija,
papildytg informacija arba dokumentais, kuriy pagristai gali paprasyti uz stebéseng atsakingas patikétinis, kai tik tai
praktigkai jmanoma.

31. Uz stebéseng atsakingas patikétinis per 20 darbo dieny nuo i$samios informacijos pagal 29 punkta gavimo
informuoja Komisijos bylg nagrinéjancig grupe, pranesanciaja $alj ir tiksling jmone, jei jis pagristai mano, kad, kaip
apibrézta 10 punkte, atitinkamas sandoris galéjo bati sudarytas ne rinkos salygomis ir dél to kyla rizika, kad, kaip
apibrézta USR 4 straipsnyje ir (jei taikoma) 5 straipsnyje, uZsienio subsidijos bus nukreiptos i vidaus rinkg ir
iskraipys konkurencijg. UZ stebéseng atsakingas patikétinis nurodo prieZastis.

32.  Komisijos bylg nagrinéjanti grupé per 20 darbo dieny nuo uZ stebéseng atsakingo patikétinio ataskaitos, parengtos
pagal 31 punktg, gavimo gali pateikti uZ stebéseng atsakingam patikétiniui, pranesanciajai Saliai ir tikslinei jmonei
skirtg nuomone, paaiskindama, ar, Komisijos byl nagrinéjancios grupés nuomone:

(@  kaip apibrézta 10 punkte, atitinkamas sandoris galéjo bati sudarytas ne rinkos sglygomis, todél kyla rizika, kad,
kaip apibrézta USR 4 straipsnyje ir (jei tatkoma) 5 straipsnyje, uZsienio subsidijos bus nukreiptos j vidaus rinkg
ir i8kraipys konkurencijg ir

(b)  mazai tikétina, kad, kaip apibrézta USR 6 straipsnyje, tokj iskraipyma nusverty teigiamas poveikis.

33. Pranesancioji $alis gali pasitilyti priemones, kuriomis biity i§sprestos Komisijos bylg nagrinéjancios grupés nustatytos
problemos pagal 32 punktg.

34. Uz stebéseng atsakingo patikétinio nurodymu (atitinkamai) pranesancioji $alis, jos susijusios jmonés ir (arba) tiksliné
jmoné jgyvendina visas pagal 33 punkta pasiilytas priemones, jei Komisijos byla nagrinéjanti grupé mano, kad
tokiomis priemonémis biity i§sprestos jos nustatytos problemos, apibréZtos 32 punkte (tinkamai atsizvelgus |
pranesanciosios $alies nuomong), arba nedelsiant nutraukia atitinkamg sandorj.

IV.  PraneSimo apie pranestinus jsigijimus procediira

35. Isipareigojimy laikotarpiu pranesancioji Salis per 15 JAE darbo dieny nuo tos dienos, kai ji arba jos susijusi imoné
sudaro teisiskai privaloma susitarima, pagal kurj pranesancioji Salis arba jos susijusi jmoné sutinka vykdyti
pranesting jsigijima, ir bet kuriuo atveju pries ijgyvendinant pranesting isigijima i$siuncia uz stebésena atsakingam
patikétiniui (kopija siunciant Komisijos byla nagrinéjanciai grupei) tokio susitarimo kopija ir i) sandorio, dél kurio
sudarytas toks susitarimas, ir ii) atitinkamos jmonés, kuri yra pranestino jsigijimo objektas, veiklos santrauka.

36. 35 punkte nurodytas jsipareigojimas netrukdo vykdyti vieSojo pirkimo arba keliy sandoriy dél vertybiniy popieriy
(iskaitant tuos, kurie gali bati konvertuojami | kitus vertybinius popierius), kuriais leidZziama prekiauti rinkoje (pvz.,
vertybiniy popieriy birZoje), kuriais pranesancioji Salis arba jos susijusi jmoné i§ vieno ar daugiau pardavéjy isigyja
atitinkamos imonés akcijas ar balsavimo teises arba kontrolg ir kurie yra pranestinas isigijimas, jeigu:

(@) apie pranesting jsigijima véliau nedelsiant praneSama uZ stebéseng atsakingam patikétiniui pagal 35 punkta
(kopija siunciant Komisijos byla nagrinéjanciai grupei) ir

(b) (atitinkamai) prane$ancioji Salis arba susijusi jmoné nesinaudoja nei valdybos paskyrimo teisémis, nei
balsavimo teisémis, kurias suteikia atitinkami vertybiniai popieriai, kol nepranesa apie pranesting isigijima uz
stebéseng atsakingam patikétiniui (kopija siysdama Komisijos bylg nagrinéjanciai grupei) pagal 35 punkta.
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D skirsnis. Uz stebéseng atsakingas patikétinis

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

Paskyrimo procediira

Pranesancioji Salis ne véliau kaip sandorio uzbaigimo dieng paskiria uz stebéseng atsakinga patikétini Siuose
jsipareigojimuose numatytoms funkcijoms atlikti.

Uz stebéseng atsakingas patikétinis:

(@)  paskyrimo metu yra nepriklausomas nuo pranesanciosios Salies ir jos susijusiy jmoniy, pardavéjo, tikslinés
jmonés ir fondo EIA;

(b)  turi reikiamos patirties, kompetencijos ir kvalifikacijos, kad galéty vykdyti savo jgaliojimus, pavyzdziui, turi
pakankamai atitinkamos auditoriaus darbo patirties, ir

(c)  neturi interesy konflikty.

Pranesancioji alis atlygina patikétiniui taip, kad tai netrukdyty nepriklausomai ir veiksmingai vykdyti jo jgaliojimus.

1. PraneSanciosios Salies pasiiilymas

Ne véliau kaip per dvi savaites nuo jsigaliojimo datos pranesancioji Salis pateikia Komisijai tvirtinti vieno ar daugiau
fiziniy ar juridiniy asmeny, kuriuos pranesancioji $alis sitilo paskirti uz stebéseng atsakingu patikétiniu, vardg (-us) ir
pavarde (-es).

Pasifilyme pateikiama pakankamai informacijos, kad Komisija galéty patikrinti, ar asmuo arba asmenys, kuriuos
sitiloma paskirti uZ stebéseng atsakingu patikétiniu, atitinka 38 punkte nustatytus reikalavimus, ir jame pateikiama:

a)  visos sitilomuy jgaliojimuy salygos, i kurias jtraukiamos visos nuostatos, biitinos, kad uz stebésena atsakingas
y 1galiojimy salygos, 1 ! 3 g
patikeétinis galéty vykdyti savo pareigas pagal $iuos jsipareigojimus, ir

(b)  darbo plano, kuriame aprasyta, kaip uZ stebésena atsakingas patikétinis ketina vykdyti savo pareigas pagal siuos
isipareigojimus, metmenys.

2. Komisijos patvirtinimas arba atmetimas

Komisija gali savo nuozifira patvirtinti sitilomg uZ stebésena atsakingo patikétinio (-iy) kandidatiirg ar jg atmesti ir
sitlomus jgaliojimus patvirtinti atlikusi visus jy pakeitimus, kuriuos ji laiko batinais, kad uZ stebésena atsakingas
patikétinis galéty vykdyti savo prievoles. Jei patvirtinama tik viena kandidatiira, pranesancioji $alis, vadovaudamasi
Komisijos patvirtintais jgaliojimais, paskiria atitinkamg asmenj ar asmenis uZ stebéseng atsakingu patikétiniu arba
nurodo jj ar juos paskirti. Jei patvirtinama daugiau nei viena kandidatira, pranesancioji $alis gali laisvai pasirinkti uz
stebéseng atsakinga patikétinj, kuris bus paskirtas i§ patvirtinty kandidatiiry. UZ stebésena atsakingas patikétinis
paskiriamas per savait¢ nuo Komisijos patvirtinimo pagal Komisijos patvirtintus jgaliojimus.

3. Naujas pranesanciosios Salies pasiiilymas

Jei visos sitilomos patikétiniy kandidatiiros atmetamos, pranesancioji Salis per vieng savaite nuo pranesimo apie
atmetimg pagal 41 ir 42 punktus dienos pateikia bent dviejy papildomy fiziniy ar juridiniy asmeny vardus ir
pavardes.

4. Komisijos pasiiilytas kandidatas j patikétinius, atsakingus uz stebéseng

Jei Komisija atmeta visas papildomai pasitlytas uz stebéseng atsakingy patikétiniy kandidatiras, Komisija paskiria uz
stebésena atsakingg patikétinj, kurj prane$ancioji Salis paskiria arba nurodo paskirti pagal Komisijos patvirtintus
patikétinio jgaliojimus.
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II. Uz stebéseng atsakingo patikétinio pareigos ir prievolés

45. Uz stebéseng atsakingas patikétinis imasi 46 punkte nurodyty pareigy ir prievoliy siekdamas uZztikrinti, kad baty
vykdomi jsipareigojimai. Komisija savo iniciatyva arba uZ stebéseng atsakingo patikétinio ar praneSanciosios Salies
praSymu uZ stebéseng atsakingam patikétiniui gali duoti nurodymus ar pavedimus, sickdama uztikrinti, kad bity
vykdomi jsipareigojimai.

46. Uz stebésena atsakingas patikétinis:
(@)  stebi, kaip pranesancioji alis laikosi jsipareigojimuy;

(b) pirmoje savo ataskaitoje Komisijai pasiilo iSsamy darbo plana, apibiidindamas, kaip ketina stebéti, kaip
pranesancioji $alis laikosi jsipareigojimy;

(c)  per 15 darbo dieny nuo kiekvieno $esiy ménesiy laikotarpio pabaigos pateikia Komisijai raSyting ataskaitg,
kartu siysdamas pranesanciajai 3aliai nekonfidencialia kopijg, kad Komisija galéty jvertinti, ar laikomasi

jsipareigojimy;

(d)  prireikus prane$anciajai 3aliai pasitlo tokias priemones, kurias uz stebéseng atsakingas patikétinis laiko
batinomis siekiant uztikrinti, kad pranesancioji alis laikytysi jsipareigojimy;

(¢) nedelsdamas rastu prane$a Komisijai, kartu siysdamas praneSanciajai $aliai nekonfidencialig kopija, ar dél
P ) % ) Py
pagristy priezas¢iy daro iSvadg, kad pranesancioji $alis nejvykdé jsipareigojimy;

(f)  veikia kaip kontaktinis asmuo treciyjy Saliy klausimams apie jsipareigojimy pobiidj ir apimtj ir

(@) prisiima visas kitas funkcijas, priskirtas uz stebéseng atsakingam patikétiniui pagal prie sprendimu pridedamas
salygas ir prievoles.

47. Uz stebéseng atsakingas patikétinis | bet kokj pranesanciosios alies, jos susijusiy jmoniy ir Komisijos prasyma atsako
nedelsdamas ir bet kuriuo atveju ne véliau kaip per penkias darbo dienas nuo atitinkamo pragymo i$siuntimo uz
stebéseng atsakingam patikétiniui dienos.

III.  Pranesanciosios $alies ir jos susijusiy jmoniy pareigos ir prievolés

48. PraneSancioji Salis bendradarbiauja ir nurodo savo susijusioms jmonéms ir i§orés konsultantams bendradarbiauti su
uz stebéseng atsakingu patikétiniu, teikti pagalba ir informacija, kurios pagristai gali reikéti uz stebésena atsakingam
patikétiniui, kad jis galéty atlikti savo uzduotis. Uz stebéseng atsakingam patikétiniui suteikiamos visos galimybés
susipaZinti su visomis pranesanciosios Salies arba tikslinés jmonés apskaitos knygomis, jrasais, dokumentais,
bendrauti su vadovais ir kitais darbuotojais, patekti i patalpas, veiklos vietas ir gauti techning informacija, kiek tai
pagristai biitina jo uZduotims pagal jsipareigojimus atlikti. PraneSancioji $alis ir jos susijusios jmonés, gavusios
praSymg, uZ stebéseng atsakingam patikétiniui pateikia visy dokumenty, kuriy uz stebéseng atsakingas patikétinis
gali pagristai prasyti savo uzduotims atlikti, kopijas.

49. Pranesancioji Salis uz stebésena atsakingam patikétiniui, jo darbuotojams ir atstovams garantuos Zalos atlyginima
(toliau kiekvienas — Salis, kuriai garantuojamas Zalos atlyginimas) ir atleis juos nuo materialinés atsakomybes, ir
sutinka, kad $alis, kuriai garantuojamas Zalos atlyginimas, neatsako pranesanciajai $aliai uz jokias prievoles, kurios
atsiranda vykdant uz stebéseng atsakingo patikétinio uzduotis pagal jsipareigojimus, nebent

tokios prievolés atsiranda dél uz stebéseng atsakingo patikétinio, jo darbuotojy, atstovy ar konsultanty tycinio
neveikimo, neatsargumo, didelio aplaidumo ar nesgZiningumo.
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50.

51.

52.

53.

54.

55.

56.

Jei uz stebésena atsakingas patikétinis turi pagristy priezas¢iy manyti, kad kuris nors atitinkamas sandoris neatitinka
10 punkto, pranesanciosios 3alies saskaita uz stebéseng atsakingas patikétinis gali paskirti iSorés pataréja arba
eksperta, kuris patarty dél EBPO sandoriy kainodaros gairiy, USR ir (arba) kity susijusiy klausimy, jei visi mokes¢iai
ir kitos islaidos, kurias uz stebéseng atsakingas patikétinis patiria dél tokio paskyrimo, yra pagristi. Tokj iSorés
pataréjo ar eksperto paskyrimg turi patvirtinti pranesancioji Salis (ji negali nepagristai nepatvirtinti ar delsti). Jei
pranesancioji Salis atsisako patvirtinti uz stebéseng atsakingo patikétinio pasitlyta iSorés pataréja ar eksperts,
Komisija, iSklausiusi praneanciaja Sali, gali patvirtinti tokio pataréjo ar eksperto paskyrimg. Tik uZ stebéseng
atsakingas patikétinis turi teis¢ duoti nurodymus (atitinkamai) iSorés konsultantui arba ekspertui. 49 punktas
taikomas mutatis mutandis.

Prane$ancioji $alis sutinka, kad Komisija gali su uz stebéseng atsakingu patikétiniu dalytis konfidencialia informacija,
priklausancia praneSanciajai Saliai arba jos susijusioms jmonéms. UZ stebéseng atsakingas patikétinis neatskleidzia
tokios informacijos, 0 USR 43 straipsnio 1 ir 2 dalyse nustatyti principai taikomi mutatis mutandis.

Pranesancioji 3alis sutinka, kad uZ stebéseng atsakingo patikétinio kontaktiniai duomenys biity skelbiami Komisijos
Konkurencijos generalinio direktorato svetainéje, ir informuoja suinteresuotgsias trecigsias Salis apie uZ stebéseng
atsakingo patikétinio tapatybe ir uzduotis.

[sipareigojimy laikotarpiu Komisija gali pradyti pranesanciosios $alies ir jos susijusiy jmoniy pateikti visg informacija,
kuri yra pagristai batina veiksmingam $iy jsipareigojimy jgyvendinimui stebéti.

Uz stebéseng atsakingo patikétinio pakeitimas, atleidimas ir pakartotinis paskyrimas

Jei uz stebéseng atsakingas patikeétinis nustoja vykdyti savo funkcijas pagal jsipareigojimus arba dél bet kurios kitos
svarbios priezasties, jskaitant uz stebéseng atsakingo patikétinio interesy konfliktg:

(@)  Komisija, i8klausiusi uZ stebéseng atsakingg patikétinj ir pranesanciaja $alj, gali pareikalauti, kad pranesancioji
Salis pakeisty uz stebéseng atsakingg patikétinj, arba

(b) pranesancioji 3alis, gavusi iSankstinj Komisijos pritarima, gali pakeisti uz stebéseng atsakinga patikétinj.

Jei uz stebéseng atsakingas patikétinis nusalinamas pagal 54 punkta, uz stebéseng atsakingo patikétinio gali biiti
prasoma toliau eiti Sias pareigas tol, kol jas perims naujas uz stebéseng atsakingas patikétinis, kuriam uZz stebéseng
atsakingas patikétinis perduoda visg svarbia informacijg. Naujasis uz stebéseng atsakingas patikétinis skiriamas
37-44 punktuose nurodyta tvarka.

I$skyrus nusalinimg pagal 54 punkta, uZ stebéseng atsakingo patikétinio veikla baigiasi tik tada, kai Komisija atleidzia
ji 18 pareigy tuo atveju, kai yra jgyvendinti visi uzZ stebésena atsakingam patikétiniui pavesti jsipareigojimai. Taciau
veliau paaiskéjus, kad atitinkamos taisomosios priemonés jgyvendintos nevisiskai ir netinkamai, Komisija bet kuriuo
metu gali reikalauti uz stebéseng atsakinga patikétinj vél paskirti.

E skirsnis. PerZiiiros nuostata

57.

Gavusi praneSanciosios Salies praSymag arba atitinkamais atvejais savo iniciatyva, Komisija gali pratesti
jsipareigojimuose numatytus laikotarpius. Jei praneSancioji Salis praso pratesti laikotarpj, ji pateikia Komisijai
pagrista praSyma likus ne maZziau kaip penkioms JAE darbo dienoms iki to laikotarpio pabaigos, nurodydama
pagrista prieZastj.
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58. Be to, gavusi pagrista praneSanciosios 3alies prasymg, kuriame nurodoma pagrista priezastis, Komisija i$skirtinémis
aplinkybémis gali atsisakyti vieno ar daugiau Siuose jsipareigojimuose numatyty jsipareigojimy, juos keisti arba
pakeisti kitais. Prie $io prasymo pridedama uZz stebésena atsakingo patikétinio ataskaita, o jis tuo paciu metu
iSsiuncia pranesanciajai Saliai nekonfidencialig ataskaitos kopijg. Jei praSymas néra patenkintas, jis nesustabdo
atitinkamo jsipareigojimo taikymo ir visy pirma nesustabdo laikotarpio, per kurj turi bati laikomasi atitinkamo
jsipareigojimo, galiojimo pabaigos.

F skirsnis. Isigaliojimas ir jsipareigojimy laikotarpis

59. Isipareigojimai jsigalioja isigaliojimo datg ir galioja jsipareigojimy laikotarpiu.

60. Jei gavusi pagrista nuomoneg, kurios kopija pranesanciajai $aliai turi biti nusiysta ne véliau kaip likus Sesiems
ménesiams iki jsipareigojimy laikotarpio pabaigos, Komisija mano, kad bitina ir proporcinga pratesti jsipareigojimy
laikotarpi, kad buty iSvengta konkurencijos iskraipymo vidaus rinkoje, ji gali pratesti sipareigojimy laikotarpj ne
ilgesniam kaip trejy mety papildomam laikotarpiui (toliau — papildomas laikotarpis). Jei gavusi pagrista nuomone,
kurios kopija praneSanciajai Saliai turi bhti nusiysta ne véliau kaip likus SeSiems ménesiams iki papildomo
laikotarpio pabaigos, Komisija mano, kad batina ir proporcinga pratesti papildomga laikotarpj, kad bty iSvengta
konkurencijos i§kraipymo vidaus rinkoje, ji gali pratesti papildoma laikotarpj ne ilgesniam kaip dvejy mety
papildomam laikotarpiui.

61. Gavusi pranesanciosios Salies ir tikslinés jmonés sutikima, Komisija bet kuriuo metu gali vél pratesti isipareigojimy
laikotarpj.

[para3as]

,e& Group* vyriausiasis teisés ir atitikties uztikrinimo pareiginas

tinkamai jgaliotas jmonés ,Emirates Telecommunications Group Company PJ.S.C.“ vardu

[parasas]

Direktorius

tinkamai jgaliotas jmonés ,PPF Telecom Group B.V.“ vardu
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Priedas Nr. 1. Fondo EIA jsipareigojimai

Byla FS.100011 — Emirates Telecommunications Group | PPF Telecom Group

ISIPAREIGOJIMAS EUROPOS KOMISIJAI

Vadovaudamasis 2022 m. gruodzio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) 2022/2560 dél vidaus rinka
iSkraipanciy uZsienio subsidijy (toliau — USR) 11 straipsnio 3 dalimi, fondas ,Emirates Investment Authority* (toliau —
fondas EIA) prisiima toliau nurodytus jsipareigojimus (toliau — fondo EIA jsipareigojimai) Europos Komisijai (toliau —
Komisija), kad Komisija pagal USR 11 straipsnio 3 dalj ir 25 straipsnio 3 dalies a punktg priimty sprendimg dél imonés
,PPF Telecom Group B.V.“ (toliau — tiksliné jmoné) 50 proc. ir dar vienos akcijy ir i$skirtinés kontrolés jsigijimo, vykdomo
jmonés ,Emirates Telecommunications Group Company P.J.S.C.“ (toliau —pranesancioji Salis) (toliau — koncentracija).

Sis tekstas turi biiti aiskinamas atsizvelgiant j Komisijos sprendima pagal USR 11 straipsnio 3 dalj dél koncentracijos
(toliau— sprendimas), atsizvelgiant j bendrg Europos Sajungos teisés sistemg, visy pirma j USR ir 2023 m. liepos 10 d.
Komisijos jgyvendinimo reglamentg (ES) 2023/1441 dél Komisijos pagal USR vykdomos procediiros i§samios tvarkos.

A skirsnis. Apibréztys

1. Siuose fondo EIA jsipareigojimuose Sie terminai reiskia:

Sandorio uzbaigimas - 50 proc. ir dar vienos tikslinés jmonés akcijy perdavimas i§ pardavéjo pranesanciajai Saliai.

Isipareigojimy laikotarpis — laikotarpis, kuris prasideda jsigaliojimo datg ir baigiasi per 10-gsias jsigaliojimo datos
metines, arba Komisijos pratestas pagal fondo EIA isipareigojimy 7 punktg.

Imonés ,.e&* jstatai — 2021 m. kovo 17 d. patvirtinti pranesanciosios Salies jstatai, kurie gali baiti kartas nuo karto i§
dalies kei¢iami.

Isigaliojimo data — sprendimo priémimo diena.

Atitinkama jmonés ,,e&“ dalis — i) viena specialioji pranesanciosios 3alies akcija, sudaranti 60 proc. ar daugiau
pranesanciosios $alies iSleisto akcinio kapitalo arba suteikianti 60 proc. ar daugiau balsavimo teisiy, kuriomis galima
pasinaudoti pranesanciosios Salies akcininky susirinkimuose; ii) teisé pasinaudoti 75 proc. ar daugiau balsy, kuriais

galima pasinaudoti pranesanciosios 3alies akcininky susirinkimuose, arba iii) bet kuris kitas USR 20 straipsnio 5 ir 6
dalyse apibréztas pranesanciosios Salies kontrolinis akcijy paketas.

Atitinkamas gavéjas — fizinis arba juridinis asmuo, iSskyrus fondg EIA.
Pardavéjas — jmoné ,PPF Group N.V.“

Specialiosios nuostatos — 1991 m. JAE federalinio akto Nr. 1 dél Emyraty telekomunikacijy jmonés jsteigimo (su
pakeitimais) 11 straipsnis, kuris gali bati kartas nuo karto i§ dalies kei¢iamas.

JAE bankroto jstatymas — JAE 2023 m. federalinis dekretas jstatymas Nr. 51, kuriuo paskelbiamas Finansinio
reorganizavimo ir bankroto jstatymas (kuris kartas nuo karto gali bati i§ dalies kei¢iamas).

JAE darbo diena — bet kuri diena (iSskyrus Sestadienj, sekmadienj arba $venciy dieng Jungtiniuose Araby
Emyratuose), kurig bankai vykdo bendra komercing veikla Abu Dabyje.

B skirsnis. Isipareigojimai dél JAE bankroto jstatymo taikymo jmonei ,,e&*

2. Atsizvelgiant | 3 punktg, jsipareigojimy laikotarpiu fondas EIA nesiilo ir nebalsuoja uZ jokj pranesanciosios 3alies
akcininky nutarima i§ dalies pakeisti jmonés ,e&" jstatus taip, kad praneSanciajai Saliai biity visiSkai arba i§ dalies
netaikomas JAE bankroto jstatymas.
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3. 2 punkte nurodytas jsipareigojimas neturi poveikio fondo EIA teiséms pagal specialigsias nuostatas.

4. Isipareigojimy laikotarpiu, prie§ parduodamas ar kitaip perleisdamas atitinkamg jmonés ,e&“ dalj atitinkamam
gavéjui, fondas EIA uZtikrina, kad atitinkamas gavéjas pasirasyty arba jforminty ir Komisijos byla nagrinéjanciai
grupei isiysty, kopija siysdamas fondui EIA ir praneSanciajai Saliai, jsipareigojimus, privalomus atitinkamam gavéjui
i§ esmés tokia pacia forma, kaip jsipareigojimai, kuriuos $iame dokumente prisiima fondas EIA, ir nevykdyty
atitinkamos jmonés ,e&“ dalies pardavimo ar perleidimo, jeigu atitinkamas gavéjas néra pasirases tokiy
isipareigojimy.

C skirsnis. Perziiiros nuostata

5. Gavusi pagristag praneSanciosios $alies arba fondo EIA prasyma, kuriame nurodoma pagrista priezastis, Komisija
isskirtinémis aplinkybémis gali atsisakyti vieno ar daugiau fondo EIA jsipareigojimuose numatyty jsipareigojimy,
juos keisti arba pakeisti kitais. Jei praSymas néra patenkintas, jis nesustabdo atitinkamo jsipareigojimo taikymo ir
visy pirma nesustabdo laikotarpio, per kurj turi bati laikomasi atitinkamo jsipareigojimo, galiojimo pabaigos.

D skirsnis. Isigaliojimas ir jsipareigojimy laikotarpis

6.  Fondo EIA isipareigojimai jsigalioja isigaliojimo datg ir galioja isipareigojimy laikotarpiu.

7. Jei gavusi pagristy3 nuomone, kurios kopija pranesanciajai Saliai turi bati nusiysta ne véliau kaip likus SeSiems
ménesiams iki jsipareigojimy laikotarpio pabaigos, Komisija mano, kad bitina ir proporcinga pratesti jsipareigojimy
laikotarpj, kad biity i$vengta konkurencijos iskraipymo vidaus rinkoje, ji gali pratesti jsipareigojimy laikotarpj ne
ilgesniam kaip trejy mety papildomam laikotarpiui (toliau — papildomas laikotarpis). Jei gavusi pagrista nuomone,
kurios kopija praneSanciajai 3aliai turi bhti nusiysta ne véliau kaip likus SeSiems ménesiams iki papildomo
laikotarpio pabaigos, Komisija mano, kad bitina ir proporcinga pratesti papildoma laikotarpj, kad biity ivengta
konkurencijos i8kraipymo vidaus rinkoje, ji gali pratesti papildoma laikotarpj ne ilgesniam kaip dvejy mety
papildomam laikotarpiui.

8. Gavusi fondo EIA ir pranesanciosios $alies sutikimg, Komisija bet kuriuo metu gali pratesti jsipareigojimy laikotarpi.

[Vardas, pavardeé, pareigos]

tinkamai jgaliotas fondo ,Emirates Investment Authority“ vardu
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Priedas Nr. 2. Tiksliné grupé

Tiksling grupe sudaro toliau nurodyti juridiniai asmenys, jy atitinkami teisiy perémeéjai, taip pat visos kitos ES jsteigtos
jmonés, kuriy kontrole kartas nuo karto gali tiesiogiai ar netiesiogiai igyti tiksliné jmoné.

Subjekto pavadinimas Isteigimo valstybé
,PPF Telecom Group B.V.“ Nyderlandai
,TMT Hungary Infra B.V.“ Nyderlandai
,TMT Hungary B.V.“ Nyderlandai
,PPF TMT Bidcol N.V.“ Nyderlandai
[Tikslinés jmonés CETIN veiklos kontroliuojancioji [Nyderlandai]
bendrové (toliau —,,CETIN HoldCo*), kuri $iuo metu yra
steigiama]
,Yettel Bulgaria EAD* Bulgarija
,CETIN Bulgaria EAD* Bulgarija
,Yettel Magyarorszag Zrt. Vengrija
,Yettel Real Estate Hungary Zrt. Vengrija
»CETIN Hungary Zrt.“ Vengrija
,02 Slovakia s.r.0. Slovakija
,O2 Business Services, a.s.” Slovakija
,02 Networks s.r.0.” Slovakija
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