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PROCEDIMIENTOS RELATIVOS A LA APLICACION DE LA POLITICA DE
COMPETENCIA

COMISION EUROPEA

AYUDA ESTATAL — FRANCIA
Ayuda estatal SA.35611 (13/C) (ex 13/N) — Ayuda de reestructuracion para el grupo PSA

Invitacién a presentar observaciones en aplicacion del articulo 108, apartado 2, del Tratado de
Funcionamiento de la Unién Europea

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2013/C 137/07)

Por carta de 2 de mayo de 2013, reproducida en la version lingiiistica auténtica en las pdginas siguientes al
presente resumen, la Comisién notificé a Francia su decision de incoar el procedimiento previsto en el
articulo 108, apartado 2, del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea en relacién con la ayuda

antes citada.

Los interesados podrdn presentar sus observaciones sobre la ayuda respecto de la cual la Comisién ha
incoado el procedimiento en un plazo de un mes a partir de la fecha de publicacion del presente resumen y

de la carta siguiente, envidndolas a:

Comisién Europea

Direccién General de Competencia
Registro de Ayudas Estatales

1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

Fax +32 22961242
E-mail: stateaidgreffe@ec.curopa.cu

Dichas observaciones se comunicardn a Francia. Los interesados que presenten observaciones podrdn soli-
citar por escrito, exponiendo los motivos de su solicitud, que su identidad sea tratada de forma confidencial.

TEXTO DEL RESUMEN

PROCEDIMIENTO

El 11 de febrero de 2013, la Comisién Europea concedié a
Francia una autorizacién temporal en virtud de las normas
sobre ayudas estatales para otorgar a Banque PSA Finance una
ayuda de salvamento consistente en una garantia de 1 200 mi-
llones EUR que cubria sus emisiones de obligaciones. Puesto que
la ayuda no solo beneficia a Banque PSA Finance sino al grupo
PSA en su totalidad, la autorizaciéon de la Comisién estaba
condicionada a la presentacién de un plan de reestructuracién
para todo el grupo PSA que tenfa también que garantizar la
viabilidad de Banque PSA Finance.

El 12 de marzo de 2013, las autoridades francesas notificaron a
la Comisién la concesion prevista de ayuda estatal para la

reestructuracion del grupo PSA y presentaron un plan de rees-
tructuracion para el grupo PSA y un plan de viabilidad para
Banque PSA Finance.

DESCRIPCION DE LAS MEDIDAS RESPECTO DE LA CUALES
LA COMISION INCOA EL PROCEDIMIENTO

La ayuda notificada para la reestructuracién del grupo PSA
comprende dos medidas:

La primera consiste en una garantia estatal para emisiones de
obligaciones adicionales de Banque PSA Finance por importe de
5 800 millones EUR, lo que incrementa el importe total de las
garantias concedidas hasta 7 000 millones EUR.

La segunda medida consiste en el pago de 85 900 millones EUR
al grupo PSA para apoyar el proyecto de investigacién y desa-
rrollo «<50C0O,CARS».


mailto:stateaidgreffe@ec.europa.eu

16.5.2013

Diario Oficial de la Unién Europea

C 137/11

EVALUACION DE LAS MEDIDAS

Segtn el plan de reestructuracion presentado por las autoridades
francesas, la reestructuracién del grupo PSA estard finalizada en
2015, momento en el cual el grupo PSA podrd garantizar la
financiacién auténoma de sus necesidades en los mercados fi-
nancieros.

Habida cuenta de la evolucion reciente del mercado en la Unién
Europea, la Comisién tiene dudas sobre si los supuestos en los
que se basa el plan de reestructuracién son suficientemente
prudentes.

El plan de reestructuracion detalla las contrapartidas que se
adoptardn para evitar cualquier falseamiento indebido de la
competencia. La Comisién tiene dudas sobre si todas las medi-
das correspodientes presentadas por las autoridades francesas
pueden considerarse en realidad contrapartidas o si algunas de
las medidas son necesarias en cualquier caso para restablecer la
viabilidad. Estas dltimas medidas no se considerardn reducciones
de la capacidad o de la presencia en el mercado a tenor de las
Directrices de salvamento y de reestructuracion ().

Por consiguiente, la Comisién ha decidido incoar el procedi-
miento contemplado en el articulo 108, apartado 2, del Tratado
de Funcionamiento de la Unién Europea.

(") Directrices comunitarias sobre ayudas estatales de salvamento y de
reestructuracion de empresas en crisis (DO C 244 de 1.10.2004,

p. 2).
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TEXTO DE LA CARTA

«Par la présente, la Commission a 'honneur d'informer la France
qu'apres avoir examiné les informations fournies par vos auto-
rités sur l'aide citée en objet, elle a décidé d'ouvrir la procédure
prévue a larticle 108, paragraphe 2, du traité sur le fonction-
nement de I'Union européenne (ci-apres «TFUEy).

(1)

. PROCEDURE

Par décision du 11 février 2013 (') (ci-apres "la décision
de sauvetage") la Commission a temporairement autorisé
pour des raisons de stabilité financiere, la garantie par la
France d’émissions obligataires par Banque PSA Finance
S.A. (ci-aprés "BPF") d’'un montant nominal de 1,2
milliard d’euros. Dans ce cadre, les autorités francaises
se sont engagées a notifier un plan de restructuration
du groupe PSA Peugeot Citroén S.A. (ci-apres «PSA» ou
le «groupe» ou le «groupe PSA») et un plan de viabilité de
BPF dans les 6 mois suivant la décision de sauvetage.

Les autorités francaises ont notifié le 12 mars 2013 un
plan de restructuration du groupe PSA ainsi qu'un plan
de viabilité de BPF.

Les autorités frangaises ont communiqué des informa-
tions complémentaires les 22 et 29 mars, ainsi que le
2 avril 2013, date a laquelle une réunion a également été
organisée dans les locaux de la Commission. A la
demande de la Commission, les autorités frangaises ont
produit de nouvelles informations les 12, 19 et 22 avril
2013. Une conférence téléphonique a eu lieu le 18 avril
2013 avec les autorités frangaises.

La Commission a par ailleurs recu une plainte d'une
entreprise souhaitant garder I'anonymat.

I[I. DESCRIPTION DES FAITS
2.1. Le groupe PSA

Le groupe PSA est une société cotée sur I'Euronext Paris.
En 2011, le groupe a vendu plus de 3,5 millions de
véhicules et d'éléments détachés dans le monde (42 %
hors d’Europe). Présent commercialement dans 160
pays, le groupe PSA exploite 11 usines dites «terminales»
(dont 9 dans I'Union européenne), dans lesquelles sont
assemblées les véhicules du groupe, ainsi que 12 usines
dites «mécaniques», qui sont spécialisées dans la produc-
tion de certaines pieces mécaniques. Les activités du
groupe sétendent aussi au financement automobile
(BPF) et a l'équipement automobile (Faurecia). Jusqu'en
décembre 2012, PSA détenait aussi Gefco (activités logis-
tiques). Le groupe PSA a réalisé un chiffre d’affaires (ci-
apres «CA») de 55,4 milliards d’euros en 2012 ('évolu-
tion du CA du groupe au cours des six derniéres années
est présentée dans le tableau ci-dessous).

Tableau 1

Chiffre d’affaires du groupe PSA en millions d’euros

2008 2009 2010 2011 2012
Chiffre 54356 | 48417 | 56 061 | 59912 [ 55 446
d’affaires
historique

(") Décision SA.36059 (13/N) — Aide au sauvetage de Banque PSA
Finance

(6)

(11)

BPF est une banque captive controlée a 100 % par PSA,
qui assure le financement des ventes de véhicules de
marques Peugeot et Citroén, les stocks de véhicules et
de pieces de rechange des réseaux de distribution, et
propose des moyens de financements aux clients du
groupe. BPF est présente dans 23 pays. Avec un taux
de pénétration de 29,8 % en 2012, BPF finance une
large partie de la demande des véhicules produits par le
groupe et contribue de fagon déterminante au finance-
ment de lactivité commerciale du groupe. En 2012, son
encours était de l'ordre de 23 a 24 milliards d’euros. En
2011, son résultat net s'est élevé a 354 millions d’euros.
Le taux de pénétration moyen de 29,8 % masque des
différences entre le taux de pénétration dans les différents
segments. En particulier, le taux de pénétration est plus
élevé dans les segments B et C avec des taux de péné-
tration dépassant les 30 %, voire les 40 % dans certains
pays. Lactivit¢ de financement d'achat de véhicules
semble donc primordiale pour ces segments.

Faurecia est un équipementier automobile détenu a
57,18 % par PSA au 31 décembre 2012. Son activité
est essentiellement orientée vers la fabrication de sieges
d'automobiles, de systemes d'intérieurs, de technologies
de controle d’émissions et d'extérieurs d'automobiles. En
2012, son chiffre d’affaires s'est élevé a environ 17,4
milliards d’euros.

2.2. Les difficultés rencontrées par le groupe PSA

En 2012, le chiffre daffaires du groupe était en repli de
5,2 %, en raison essentiellement de la mauvaise perfor-
mance de la division automobile en recul de 10,3 % a
38,3 milliards d’euros. Le résultat opérationnel courant
du groupe sest soldé par une perte de 576 millions
d'euros, contre un résultat positif de 1,093 milliard
d’euros en 2011. Pour la seule division automobile la
perte opérationnelle s'est élevée a 1,5 milliards d’euros
en 2012 contre une perte de 92 millions d’euros en
2011.

Les difficultés rencontrées découlent a la fois de facteurs
spécifiques au marché automobile, des effets de la dégra-
dation économique et financiére de la zone euro et des
handicaps structurels du groupe PSA.

Persistance de la contraction du marché automobile européen
depuis 2007

Depuis 2007, le marché européen n’a cessé de se contrac-
ter. Le marché automobile européen représentait avant
2007 environ 18 millions de véhicules par an, contre
14 millions dunités vendues seulement en 2012, soit
une baisse de 15 %.

Dans ce contexte, PSA, trés implanté en Europe et en
particulier en Europe du Sud a vu ses ventes baisser de
6,1 % sur ce marché ou il réalise 58 % de ses ventes. La
part de marché du groupe PSA a baissé a 13,3 % contre
14,2 % en 2010.

Or, le groupe PSA ne compense pas la contraction du
marché européen par ses ventes hors Europe. En 2012,
les ventes de véhicules particuliers et utilitaires dans
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le reste du monde n’ont pas été suffisantes a elles seules
pour compenser la moindre performance du groupe sur
le marché européen.

Une structuration de la concurrence défavorable aux construc-
teurs généralistes

Selon les autorités francaises, PSA entre en concurrence
avec:

— Lensemble des autres généralistes: les généralistes
premium (Renault, Nissan, Opel, Toyota, Volkswagen)
ainsi que les autres généralistes tels que Ford, Fiat,
Skoda, Seat et Honda;

L'ensemble des spécialistes (Audi, BMW, Mercedes,
etc.) qui ont de plus en plus tendance a développer
des produits premium sur l'ensemble des segments
empiétant ainsi sur le cceur de marché des généra-
listes;

Des constructeurs récents de plus en plus performants
sur les segments essentiellement milieu de gamme
(Hyundai, Kia, etc.).

En résumé, selon les autorités francaises, le marché
naturel des généralistes serait attaqué par le <hauty,
cest-a-dire par les constructeurs spécialistes haut-de-
gamme qui visent de nouveaux segments (ex: Audi
Al..) et par le «bas», c'est-a-dire par des constructeurs
de moyenne/bas-de-gamme, notamment coréens comme
Hyundai-Kia, qui souhaitent monter en gamme.

Les handicaps structurels du groupe PSA

Plus de la moitié (53 % en 2011) de la production auto-
mobile du groupe PSA est localisée en Europe de I'Ouest,
ot les cofits de main d’ceuvre sont plus élevés que dans le
reste du monde. Or, le facteur cotit du travail représente
au total plus de [20-30] () % du prix de revient pour
PSA. En outre, lessentiel des effectifs de recherche et
développement (ci-apres «R&D») et de structure du
groupe est situé en France ce qui implique des frais de
personnels élevés.

Le groupe a également pris du retard par rapport a ses
concurrents dans le domaine de la R&D, et notamment
dans le domaine de la standardisation des composants.

Enfin, PSA souffre d'un déficit d'image et de notoriété par
rapport aux constructeurs allemands.

Les difficultés du groupe, et notamment de sa division
automobile, ont des répercussions immédiates sur BPF (et
vice-versa). En effet, les difficultés de la banque captive
proviennent essentiellement des difficultés du groupe au
travers du lien entre leurs notations financiéres. La dégra-
dation de la notation de PSA entraine la dégradation de
celle de BPF, ce qui rend difficile son acces aux marchés
pour se refinancer. Or, BPF est d'une importance primor-
diale pour soutenir lactivité automobile du groupe PSA.
En 2012, elle a par exemple assuré le financement de
29,8 % des ventes du constructeur et de 100 % de ses
concessionnaires européens. La réduction significative des
capacités de financement de BPF (et la diminution corré-

(*) Information confidentielle

(19

(21

)
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lative de la production de préts) ont donc un impact
dépressif sur l'activité de la division automobile. Via le
mécanisme du rating, un cercle vicieux peut dés lors
s'enclencher en conduisant a une réduction supplémen-
taire des sources de financement de BPF, qui influerait a
son tour sur les ventes du groupe PSA via la restriction
du crédit, et ainsi de suite.

2.3. Les mesures d’aides
2.3.1. La garantie d’Ftat sur les émissions obligataires de BPF

Pour permettre au groupe PSA de mettre en ceuvre son
plan de restructuration, le gouvernement frangais a décidé
d’accorder au groupe PSA une garantie couvrant les émis-
sions de marché obligataires de long terme de Banque
PSA Finance réalisées au plus tot a la date de la conven-
tion de garantie ou de l'autorisation de la Commission
européenne et au plus tard le 31 décembre 2016 (da
garantie»). A cet égard, une convention de garantie auto-
nome sera signée entre, d'une part, IEtat frangais et,
dautre part, le groupe PSA sous condition suspensive
de l'approbation de la Commission européenne au titre
des articles 107 et 108 TFUE. Apres avoir conclu une
premiére convention de garantie a titre temporaire
correspondant a une tranche de 1,2 milliard d’euros en
principal en application de la décision de la Commission
du 11 février 2013 autorisant une aide au sauvetage, les
autorités francaises envisagent de conclure avec le groupe
PSA une deuxiéme convention de garantie couvrant la
tranche résiduelle pour un encours plafonné a 5,8
milliards d’euros en principal.

Larticle 85 de la loi n® 2012-1510 du 29 décembre
2012 de finances rectificative pour 2012 autorise le
ministre chargé de I'économie a accorder a titre
onéreux la garantie de I'Etat aux titres de créances émis
entre le ler janvier 2013 et le 31 décembre 2016 par
BPF. La garantie couvrira de nouvelles émissions de
marché obligataires et de long terme de BPF. Elle béné-
ficiera ainsi aux titres de créance chirographaires émis par
BPF aprés la date d’autorisation de la mise en ceuvre de la
garantie par la Commission et au plus tard le
31 décembre 2016. Ces titres auront une échéance
contractuelle de trente-six mois au maximum a
compter de leur date d’émission.

Les autorités francaises précisent que la détermination du
plafond de la garantie nécessaire au groupe PSA repose
sur l'analyse de la structure actuelle du bilan de BPF et, en
particulier, de la structure de financement de BPF ainsi
que sur les prévisions 2013-2016 des besoins de finan-
cements futurs. Ces besoins de financement ont été déter-
minés par les autorités frangaises en tenant compte des
hypothéses suivantes:

— un total des encours supposé quasiment constant a
environ 24/25 milliards d’euros permettant de main-
tenir le financement des ventes automobiles du
groupe PSA;

— une hausse de la titrisation dans le financement de
BPF, compensant partiellement la réduction des billets
de trésorerie/certificats de dépot (impact rating A-3 |
P-3);
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— le renouvellement des lignes de financement bancaire
ayant permis a BPF de confirmer en janvier
201 311,6 milliards deuros de crédit bancaire
moyen terme avec notamment la mise en place

nant le taux d'intérét et le prime versée, doit étre
comparé au prix de marché d'un prét similaire non
garanti.

dun nouveau crédit syndiqué de 4,1 milliards (23) Les autorités francaises exposent qu'afin de déterminer le
d'euros d'une maturité de 5 ans, le renouvellement niveau de la rémunération de IEtat, celui-ci aurait
de la majorité de ses lignes bancaires bilatérales, la entendu agir dans une logique de pari passu avec les
prolongation d’une ligne de crédit revolving de 1,2 banques participant au New Club Deal, un accord entre
milliard - d'euros en principal, avec une maturité BPF et ses banques créditrices. Pour cela, le cotit du risque
¢tendue & janvier 2016 et lextension simultanée estimé par les banques a été calculé d’apres la rémunéra-
d'une ligne de crédit pour 1,8 milliard d'euros a tion totale des lignes de liquidités du New Club Deal,
décembre 2015; retraité notamment pour tenir compte des différences
entre un apport en liquidité et une garantie. La rémuné-
— le recours aux dépots a partir de 2013. ration pour la Garantie a ainsi été fixée a 260 points de
base.
Selon les autorités francaises la rémunération de la
garantie a été déterminée afin d’assurer que celle-ci soit (24) BPF a émis des titres obligataires en son nom propre
fournie a un prix de marché en application des critéres pour lesquels existe un marché secondaire. Le tableau 2
des lignes directrices communautaires concernant les ci-dessous illustre les rendements médians des obligations
aides au sauvetage et a la restructuration dentreprises existantes de BPF d’'une maturité proche de trois ans pour
en difficulté (') (ci-apres les lignes directrices sauvetage une période de 1 mois avant que la mesure de soutien au
et restructuration) et de la communication de la Commis- groupe ne soit annoncée dans la presse (°). Le rendement
sion sur l'application des articles 87 et 88 du traité CE d’'une obligation hypothétique d’'une maturité d’exacte-
(devenus articles 107 et 108 du TFUE) aux aides d’Etat ment trois ans a été interpolé sur la base des rendements
sous forme de garanties (?). La communication sur les des obligations de BPF ayant la maturité la plus proche de
garanties prévoit que, sil n'existe pas de prime de trois ans a chaque date donnée. Enfin le tableau 2
garantie de référence correspondante sur les marchés présente également les niveaux de rendement des obliga-
financiers, le cott financier total du prét garanti, compre- tions étatiques d'une maturité de trois ans.
Tableau 2
Rendements (marché secondaire)
au 16/10/2012 Médiane 16/09-16/10
Obligation maturité 25/09/2015 5,04 % 5,52 %
Obligation maturité 24/06/2015 4,84 % 5,57 %
Obligation maturité 25/02/2016 537 % 6,23 %
Obligation hypothétique de 3 ans (rendements interpolés) 5,09 % 5,54 %
Obligation assimilable du Trésor 3 ans 0,34 % 0,39 %
Fin décembre 2012, BPF a négocié avec un ensemble de France, le tirage des lignes de crédit du New Club Deal est
banques de nouveaux crédits pour un montant total de conditionnel a la mise en place de la mesure de support
11,6 milliards d’euros. Cet accord a pris le nom de New étatique ().
Club Deal. Les banques concernées ont accepté d’accorder
a BPF des liquidités par le biais de préts a long terme d'un
montant de 4 milliards d'euros (ci-aprés le «New Club . s
Dealy) et des lignes de crédit bi(latéfales a hauteur de (26) %e ,25, mars‘201.3, Banque PSA Tinance a .reahse ,une
4,6 milliards d'euros, soit pour un montant total de 8,6 émission obligataire couverte par une ,garantle de lEta}t
milliards d’euros. BPF bénéficiera également d’une exten- pour un montant de 1200 millions d'euros OC ette th_
sion de deux lignes de «back-up» n'ayant pas vocation a gation, qui porte un coupon de 0,625%, affiche
étre tirées pour un montant de 3 milliards deuros, -
portant ainsi l'engagement total des banques A 11,6 (®) La presse a rapporté I'intention de I'Etat de mettre en place la mesure
milliards d’euros. Selon les informations fournies par la " le 17 octobre 2012, . -
(*) Selon les exemples de Term sheet fournies par la France le 7 janvier
2013: "Drawings to be subject to the favourable vote by the French
C 244, p. 2 du 1.10.2004. parliament of the French State supporting plan (adoption du plan
C 155, p. 10 du 20.6.2008. dans la loi de Finance)".
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un rendement de 0,664 % soit un surcoat de 24 points
de base par rapport a l'obligation assimilable du Trésor
(OAT) a 3 ans.

(27) La Commission a quantifié 'élément d’aide au considé-

(28)

(30)

rant (51) de la décision de sauvetage dans une fourchette

Tableau 3

allant de 91,8 millions d’euros au montant nominal des
obligations émises de 1,2 milliards d’euros. Les autorités
francaises indiquent que sur la base de la méthodologie
utilisée dans la décision de sauvetage, les résultats
obtenus quant a Iélément daide contenu dans la
mesure sont:

Calcul de I'élément d’aide dans obligations garanties

Au

Spot Médiane des rendements obligataires
Données interpolées 3 ans - Spread de 24 bp sur Etat
16/10/2012 12/07-16/10 16/09-16/10
OAT 3 ans 0,34 % 0,35 % 0,39 %
Spread sur Etat estimé apres garantie 0,24 % 0,24 % 0,24 %
Taux d'intérét BPSA apres garantie (a) 0,58 % 0,59 % 0,63 %
Cout de la garantie (b) 2,60 % 2,60 % 2,60 %
Cout total estimé des émissions garanties (a) + (b) 3,18% 3,19% 3,23 %
Rendement marché secondaire BPSA interpolé 3 ans 5,09 % 523 % 5,54 %
Différentiel vs. cott total des émissions garanties 191 % 2,04 % 2,32 %
Montant d’aide d’Etat induit (M€) 401 429 486
Source: BNP Paribas Global Markets, Datastream
Les autorités frangaises considérent que la Commission b. La technologie d’hybridation électrique a été sélec-
retient une période de référence particulierement défavo- tionnée dans le cadre de 'AMI «Chaines de traction,
rable dans lhistorique des rendements des émissions de auxiliaires et systémes de stockage d’énergie réversible
BPF. La période du 12 juillet au 16 octobre 2012, c'est-a- pour véhicules électriques et hybrides» en ce qui
dire a compter de la date de révélation des difficultés du concerne la troisieme brique (ci-aprés «<AMI n°® 2»).
groupe PSA avec l'annonce d’un plan de réorganisation, . o
apparait comme une meilleure estimation du rendement (31) Lacflqn «Ve;h} cule du futur est notazmment couverte par
de obligation selon les autorités frangaises. le régime d'aides SA.32466 (11/X) (3) exempté de notifi-
cation en vertu du Reglement Général d’Exemption par
2.3.2. L'aide au projet «<50CO,Cars» Catégories (%) (ci-apres «RGEC»).
Les ﬁnancements publics que la France a lyintention d'oc_ (32) Les autorités fran(;aises ont fOuI‘ni le détall et la forme deS
troyer au projet «50CO,Cars» s'inscrivent dans le cadre financer'nents' RUthS qqi seront recus par chacun dves
du programme des «nvestissements d’avenir» mis en partenaires listés du projet. Hormis pour le c.hef de file
place par la loi de finances rectificative n® 2010-237 PSA, 16_5 montants .de financement public en jeu pour la
du 9 mars 2010. L’Agence de I'Environnement et de la réalisation du projet «50CO,Cars» sont inférieurs aux
Maitrise de I'Energie (ci-aprés, I' (ADEME») est lun des seuils de notification individuelle définis a larticle 6-1-
opérateurs (1) chargés par I'Etat de gérer les crédits alloués ¢) du RGEC pour tous les autres partenaires (Delphi,
aux investissements d’avenir. Le budget total a la dispo- Mann & Hummel, Valeo, Rhodia, CTI, IRMA, IFPEN,
sition de FTADEME est de 2,65 milliards d’euros. LACCO, IRCELYON, et IC2MP). Pour autant qu'ils consti-
. . . . _ tuent des aides d’Etat au sens d’article 107 TFUE (%), ces
sein des investissements  d'avenir, le projet financements publics sont donc déja couverts par le
«50C0O,Cars» s'inscrit dans le cadre de l'action «Véhicule régime exempté SA.32466 (11/X) précité.
du futurs, qui vise a expérimenter et promouvoir des ) . ‘
technologies et organisations moins consommatrices (33) En revanche, conformément a son article 1-6-c), le RGEC

d’énergie et moins émettrices de gaz a effet de serre.
Dans le cadre de cette action, les différentes briques tech-
nologiques exposées au point (52) ci-dessous ont été
sélectionnées dans le cadre de deux Appels a Manifesta-
tion d'Intérét (ci-apres «AMD):

a. La nouvelle famille de moteurs Diesel a trés haute
efficacité énergétique et la boite de vitesse DCT ont
été sélectionnées dans le cadre de 'AMI «Chaine de
traction et auxiliaires des véhicules a motorisation
thermique» (ci-aprés «AMI n® 1)

(") Voir la liste de ces opérateurs, telle quarrétée par larticle 8 de la loi
n° 2010-237 précitée et le décret n® 2010-442 du 3 mai 2010.

ne s'applique pas aux aides aux entreprises en difficulté,
définition a laquelle répond de facon certaine le groupe
PSA depuis au moins le 17 octobre 2012 date a laquelle
les autorités frangaises ont annoncé leur intention d’oc-
troyer une garantie au groupe PSA. Laide que IEtat a

() JO C 78, 11.3.2011, p. 33.

(®) Reglement (CE) n°® 800/2008 de la Commission du 6 aoat 2008
déclarant certaines catégories d’aide compatibles avec le marché
commun en application des articles 87 et 88 du traité (Reglement
général d'exemption par catégorie), JO L 214, 9.8.2008, p. 3.

(*) Sur

ce point, la Commission rappelle en particulier que le finance-

ment public des activités (non-économiques) de recherche indépen-
dante des organismes de recherche n'emporte pas d’élément d'aide
d’Etat.
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lintention d'octroyer a PSA pour soutenir le projet
«50CO,Cars» ne peut des lors étre couvert par le
régime d’aides SA 32466 (11/X), ni faire I'objet d'une
notification individuelle sur la base de I'Encadrement
communautaire des aides d’état a la recherche, au déve-
loppement et a l'innovation (!) (ci-aprés I' «Encadrement
R&D&D) (3).

(34) Dans un souci de simplification administrative, les cotts
des activités de PSA dans le cadre du projet «<50CO,Cars»

ont été classifiés de la méme fagon que pour les autres
partenaires, c'est-a-dire en utilisant les catégories prévues
par le RGEC (qui coincident avec celles de 'Encadrement
R&D&I).

(35) PSA réalisera donc des activités qualifiées (°) de recherche

fondamentale (ci-aprés «RF»), recherche industrielle (ci-
apres «RD) et développement expérimental (ci-apres
«DE») N

Tableau 4
(en milliers dreuros)
Cotits Totaux Admissibles (1) RE RI DE
AMI n° 1 [260-330] (*) 233 524,91 1328,79 140 622,53 91 573,59
AMI 1° 2 [50-110] (*) 71 068,57 34 945,01 36 123,56
Total [300-400] (*) 304 593,48 1328,79 175 567,54 127 697,15

(") Les cotts du projet «50CO,Cars» ont été alloués aux catégories de R&D définies a l'article 31-5 du RGEC (qui correspond aux catégories

du point 5.1.4 de I'Encadrement R&D&I).

(36) D'un montant total de 85,9 millions d’euros, les aides
que Iftat a lintention d'octroyer au groupe PSA sur ce
volet du plan de restructuration prendront la forme de
subventions (pour 24,5 millions deuros) et d'avances
remboursables (pour 61,4 millions d'euros): En termes
d'intensité, elles correspondront & un taux de couverture
de 100 % des couts éligibles de RF, de 30 % pour les
activités de RI et de 25 % pour les activités de DE.

(37) Sagissant plus spécifiquement des avances remboursables,
leur actualisation se fera au taux de référence en vigueur
en janvier 2012, date de décision d’octroi de laide:
3,07 % pour la France. Elles seront remboursées par
PSA selon des modalités différentes pour chacun des
AML

(38) Pour la partie du projet relative a TAMI n° 1, trois archi-
tectures d’hybridation sont possibles et évaluées en paral-
lele: par la boite de vitesse eDCT, par la facade accessoire
du moteur et par la facade accessoire avec route libre. Le
schéma de remboursement, qui dépendra en toute fin de
l'architecture sélectionnée au cours d'un des jalons déci-
sionnels du projet, prendra I'une des formes suivantes:

a. Si le choix se porte sur une hybridation a travers la
boite de vitesses eDCT, le remboursement sera basé
sur deux unités d’ceuvre:

i. [10-20] (*) euros par moteur diesel de puissances
40/50 kW et 70kW produit a particr de la
[500 000-600 000] (*) unité produite, de sorte
que cette partie de lavance sera remboursée a
'euro pres en quatre ans, en valeur actualisée, sur
la base du scénario nominal de production. A
lissue de ce remboursement a 100 % du montant

(") JO C 323, 30.12.2006, p. 1.

(®) Voir en particulier le point 2.1, dernier alinéa, de I'Encadrement
R&D&I : «Les aides a la recherche, au développement et a linnovation
en faveur d'entreprises en difficulté au sens des lignes directrices commu-
nautaires concernant les aides d’Etat au sauvetage et a la restructuration
dentreprises en difficulté sont exclues du champ d'application du présent
encadrement».

actualisé, le groupe PSA continuera a verser un
montant réduit de [0-5] () euros par moteur
produit pendant [0-5] (*) ans.

ii. [30-40] () euros par boite de vitesses eDCT
produite a partir de la [50 000-60 000] (*) unité
produite, de sorte que cette partie de l'avance sera
remboursée a l'euro prés en cinq ans, en valeur
actualisée, sur la base du scénario nominal de
production. A lissue de ce remboursement a
100 % du montant actualisé, le groupe PSA conti-
nuera a verser un montant réduit de [5-10] (*)
euros par boite de vitesses eDCT produite.

b. Sl se porte sur 'hybridation a travers la fagade acces-
soire, le remboursement aura comme seule unité
d'ceuvre le moteur diesel de puissances 40/50 kW et
70 kW, pour lequel PSA versera [10-20] (*) euros par
unité produite a partir de la [500 000-600 000] (*)
jusqua complet remboursement du montant actualisé
(environ [0-5] (*) ans dans le scénario nominal), puis
[5-10] (*) euros par unité.

c. Sl se porte sur une facade accessoire avec roue libre,
le remboursement sera également calculé sur l'unité
d'ceuvre du moteur diesel de puissances 40/50 kW
et 70 kW : PSA versera [20-30] (*) euros par unité
produite a partir de la [500 000-600 000] jusqua
complet remboursement du montant actualisé
(environ [0-5] (*) ans dans le scénario nominal), puis
[5-10] (*) euros par unité.

(39) Pour la partie du projet relative a FAMI n° 2, le rembour-

sement sera basé sur l'unité d'ceuvre de la chaine de
traction électrique: PSA remboursera [20-30] (*) euros
par unité produite a partir de la [500 000-600 000] (*)
jusquau complet remboursement du montant actualisé
(environ [5-10] (*) ans dans le scénario nominal), puis
[5-10] (*) euros par unité.

(%) Au sens des définitions des articles 30-1, 30-2 et 30-3 du RGEC (qui
coincident avec les définitions des articles 2.2. e), f) et g) de I'En-
cadrement R&D&I)
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(40) Les autorités francaises consideérent que ces modalités
sont telles que 'avance sera remboursée en valeur actua-
lisée dans un scénario d'issue favorable du projet fondé
sur des hypotheses prudentes et raisonnables, et qu'en cas
d’échec partiel, le remboursement sera proportionnel au
degré de réussite du projet.

2.4. Le plan de restructuration du groupe PSA

(41) Le plan de restructuration fait suite a des mesures de
réduction de cotts présentées le 26 octobre 2011 (réduc-
tion de cofits de 800 millions d'euros, entrainant la
suppression de 2 500 emplois en Europe) et le 15 février
2012 (mesures complémentaires a hauteur de 200
millions d’euros).

(42) Le plan de restructuration comporte trois types de
mesures: restructuration industrielle, réduction de la
structure administrative du groupe et réalisation du
projet de recherche et développement «50CO,Cars ».
Bien que le groupe PSA soit un groupe implanté dans
de nombreux pays du monde, les mesures de restructura-
tion concernent essentiellement la France qui concentre la
majeure partie des moyens de production du groupe.

2.4.1. Les mesures de restructuration du dispositif de produc-
tion industrielle

(43) Les principales mesures concernent des sites situés en
France: la fermeture de l'usine d’Aulnay et la réduction
significative des capacités de l'usine de Rennes, qui se
traduiront par 4 400 suppressions d’emplois. Ces deux
mesures s'inscrivent dans le cadre général d'une optimi-
sation des sites de production de PSA.

(44) Par son positionnement historique sur le segment des
véhicules citadins-polyvalents (ci-aprés «segment B»),
PSA dispose de capacités de production importantes sur
ce segment B: en France (Aulnay, Poissy, et Mulhouse), en
Espagne (Madrid) et en Slovaquie (Trnava). Malgré des
mesures d’adaptation menées depuis le début des
années 2000 (fermeture de Ryton (Grande-Bretagne) en
2006 et réduction des capacités d’Aulnay en 2008), ses
capacités de production restent excédentaires sur le
segment B. La fermeture d’Aulnay se traduira par une
réduction de la production de 155 000 véhiculesfan de
modeles 208, C3, DS3, par rapport a l'organisation mise
en place en 2012, ce qui correspondra a une réduction
de capacité maximale de 232 000 véhicules/an, et & une
concentration de la production du segment B sur les sites
de Poissy, Mulhouse et Trnava. Selon les autorités fran-
caises, cette mesure réduira durablement la capacité dans
le segment B et induira une économie importante de frais
fixes sur le périmetre du groupe (estimée a [100-200] (*)
millions d’euros par an).

(45) Le site de Rennes est actuellement dédié a la production
de véhicules des segments D et E (!). Il est confronté a la
baisse continue de la demande, en particulier pour les
berlines du segment D. Le passage de [0-5] (*) équipes
a [0-5] (*), la suppression de I'équipe de nuit et de la

(") Le segment D et E correspond a de véhicules de type "familiaux”,
"routiers”, "monospaces" et "tout-terrain" dont les dimensions
varient en Europe en moyenne de 4,40 a 5 metres. Les Peugeot
508 berline, 508 SW, 807, 4007 et les Citroén C5 Berline, C5
break, DS5, C8, C-Crosser et C6 font partie de ce segment.

(46)

(47)

(48)

(51)

(52)

mini-ligne permettront, selon les autorités francaises, de
limiter la production aux seuls Peugeot 508 (berline et
break) et C5 (berline et break).

L'activité R&D sera aussi redimensionnée a la baisse ([10-
20] % (*), les équipes se limitant au seul soutien au site
(suppression des taches de développement bénéficiant a
l'activité générale du groupe).

PSA espere ainsi améliorer lefficacité de son dispositif
européen, notamment grace a une meilleure utilisation
des capacités installées et par la spécialisation accrue
des sites qui ne produiront plus qu'un, voire de deux
segments. L'enjeu de cette réorganisation est de diminuer
d’environ [200-300] (*) a [200-300] (*) d’euros le prix de
revient moyen de chaque véhicule.

2.4.2. Les mesures portant sur la structure administrative du
groupe PSA

La réorganisation des services administratifs se traduira au
total par des suppressions deffectif égales a 3 586
emplois, au sein de la direction des marques et de la
direction industrielle, et en lien avec une diminution de
l'activité R&D et leur concentration sur des domaines
stratégiques (recherche de compétitivité a moyen terme).

Un plan d’économie de 1 milliard d’euros, portant a la
fois sur les achats (400 millions d’euros) et les frais fixes
(600 millions d’euros) et une série d’actions portant sur
les activités industrielles, la R&D et sur les frais généraux,
sera notamment réalisé grice a l'alliance avec General
Motors.

2.4.3. Le projet de RED «50C0O,Cars»

Dans le cadre de sa restructuration industrielle, le groupe
PSA envisage également le développement de nouvelles
technologies d’hybridation qui participeraient, selon les
autorités francaises, au retour a la viabilité. En effet, en
cas de succes, ce projet de R&D permettrait au groupe
PSA de maitriser la production a grande échelle de véhi-
cules diesel hybrides sur le segment B (poids compris
entre 900 kg et 1,3 tonne), et ainsi de diversifier sa
production dans un segment d’activité porteur de renta-
bilité. Les motorisations Diesel sont privilégiées par les
consommateurs européens, mais, par la suite, les compo-
sants majeurs (%) du systeme d’hybridation pourraient étre
adaptés a des bases de moteurs a essence de puissance
équivalente et déclinés a I'échelle mondiale.

Ce projet de R&D, dénommé «50CO,Cars», vise la
conception et la production d'une chaine de traction
hybride (non-rechargeable) destinée au segment B, qui
permettrait de limiter a terme a 50 grammes par km
les émissions de CO, (ci-aprés «g CO,/km») de ces véhi-
cules, et par extension, de positionner des véhicules fami-
liaux (segment C) autour de 65g CO,/km. Le projet vise a
rendre cette technologie économiquement accessible au
plus grand nombre.

Techniquement, le projet associera une nouvelle famille
de moteurs Diesel a haute efficacité énergétique, une

(®) Le stockeur, la machine électrique de puissance et son électronique

de contrdle et le convertisseur de tension permettant de disposer
d’un réseau bitension.
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(55)

(56)

(57)

boite de vitesse a double embrayage motorisée compa-
tible avec I'hybridation (DCT»), ainsi qu'une technologie
d'hybridation électrique a bas coft.

PSA sera le chef de file du consortium de R&D mené
pour réaliser le projet «50CO,Cars».

Ce consortium associera également des partenaires indus-
triels et académiques: cinq grandes entreprises (Delphi,
Mann & Hummel, Valeo, et Rhodia), une PME (CTI),
une association (IRMA) et quatre organismes de
recherche (IFPEN, LACCO, IRCELYON, et IC2MP).

2.4.4. Le plan d'affaires du groupe PSA

Le plan d’affaires du groupe PSA couvre la période 2013-
2017. Les autorités francaises ont précisé que le résultat
opérationnel courant du groupe, selon le scénario
médian, sera positif des 2014, a  [1 200-2 000] (¥
millions deuros, soit [1-5] (*) % du chiffre daffaires.
L'amélioration de la viabilité résultera principalement de
mesures internes contenues dans le plan de restructura-
tion. Elle se fonde, d'une part, sur une réduction impor-
tante des cofits de production et d’amélioration de la
trésorerie et, d’autre part, sur une hypothese de recen-
trage géographique des activités du groupe PSA. L'objectif
est de parvenir en 2015 a ce que 50 % des ventes du
groupe soient réalisées hors de I'Union européenne,
permettant ainsi de capter les potentiels de croissance
dans ces parties du monde (notamment, Chine, Brésil,
etc.).

Les autorités francaises ont soumis le plan d'affaires du
groupe PSA jusqu'a 2017. Le plan est basé sur des hypo-
theéses concernant la taille du marché européen et des
parts de marché de PSA; ces hypotheses refletent des
estimations fournies par I'Institut IHS Global Insight.

Quant a la taille de marché européen, un recul de 2,2 %
en 2013 est attendu selon les autorités frangaises, mais
une croissance de 6 % par an en 2014 et 2015 suivis par
une croissance de 3 % par an en 2016 et 2017 devrait
étre enregistrées. [...] (*) les parts de marché de PSA
atteindraient [12-15] (*) % en 2013, [13-16] (*) % en
2014 et [11-15] (*) % en 2015, 2016 et 2017.

Le plan daffaire considére plusieurs scénarios. Selon ce
plan, pour un scénario médian, le résultat opérationnel
courant du groupe PSA est positif des 2014, a [1 200-

2 000] (*) milliards d’euros soit [1-5] (*) % du chiffre
d’affaires du groupe. Il atteint en 2017 un montant de
[3 000-3 800] (*) milliards d’euros soit [2-6] (*) % du
chiffre d’affaires du groupe PSA. D'aprés les autorités
francaises un tel niveau de rentabilité est suffisant afin
de permettre au groupe PSA de bénéficier d'une notation
suffisante et ainsi d’assurer son refinancement de maniere
autonome sur les marchés; cette meilleure notation se
répercuterait automatiquement sur celle de BPF.

(59) Des scénarios alternatifs ont également été considérés.
Dans un scénario défavorable, les ventes du groupe
PSA se contractent de [100 000-150 000] (*) véhicules
par an en Europe a compter de 2013 par rapport au
scénario médian décrit ci-dessus. Dans un scénario favo-
rable, les ventes européennes du groupe PSA connaissent
au contraire une croissance de l'ordre de [100 000-
150 000] (*) véhicules par an a partir de 2013. Selon
le plan, le résultat opérationnel courant du groupe PSA
dans son ensemble, y compris en scénario défavorable,
est positif a compter de 2014 (de l'ordre de [1-5] (*) %
du chiffre d'affaires du groupe PSA), et atteint [2-6] (*) %
en 2017. I convient néanmoins de noter que les prévi-
sions du groupe PSA font apparaitre une forte croissance
du chiffre d’affaires hors Europe, c'est-a-dire sur des
marchés en croissance. Cela explique quen dépit des
prévisions pessimistes concernant le marché européen,
le groupe PSA fonde son plan daffaires sur une crois-
sance de ses ventes: l'objectif du groupe PSA est de
réaliser 50 % de ses ventes hors d’Europe en 2015.

(60) Sagissant de I'évolution des capacités du groupe PSA, les
autorités francaises ont produit deux tableaux mention-
nant les taux dutilisation Harbour (') de chaque usine
avant et apres la restructuration du groupe. A I'exception
de Poissy, ces taux restent les mémes. Les autorités fran-
caises ont précisé que la viabilité de chaque site ne peut
se mesurer de maniére indépendante de celle du groupe
PSA. Au contraire, il convient d’examiner l'activité auto-
mobile du groupe PSA de maniere globale pour chaque
segment du marché. Toujours selon les autorités fran-
caises, chaque site a un portefeuille de véhicules qu'il
peut potentiellement produire. Si certains sites ont des
taux d'utilisation plus bas ou plus hauts, il s'agit généra-
lement de variations connues et maitrisées liées au cycle
de vie des produits.

Tableau 5

Chiffre d’affaires prévisionnel dans trois scénarios en millions d’euros (*)

2013 2014 2015 2016 2017
Scénario médian [55 000-60 000] | [60 000-65 000] | [60 000-65 000] | [60 000-65 000] | [60 000-70 000]
Scénario [55 000-60 000] | [60 000-65 000] | [60 000-65 000] | [60 000-65 000] | [60 000-65 000]

défavorable (- de
100 000 véhicules)

Scénario favorable [57 000-62 000] | [60 000-65 000]

(+ de 100 000
véhicules)

[60 000-65 000] [ [65 000-70 000] | [65 000-70 000]

(") La capacité "Harbour" correspond au standard utilisé dans l'industrie
et suppose que pour chaque usine, deux équipes travaillent 8h par
jour, 235 jours par an. Le taux dutilisation Harbour indique le
volume de véhicules effectivement produits dans chaque usine par
rapport a la capacité Harbour.
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2.4.5. Les mesures compensatoires telles que présentées par les
autorités frangaises

Le groupe PSA a annoncé des mesures de restructuration
qui réduiront ses capacités de production et sa présence
sur le marché, en particulier la fermeture de son usine
d’Aulnay (laquelle emploie 3 000 salariés) ainsi quune
réduction de capacité significative de son usine de
Rennes résultant dans une réduction des effectifs den-
viron 1400 postes. Pareillement, des cessions d’actifs
rentables sont en voie de réalisation ou ont déja été
réalisées, notamment l'ouverture du capital de GEFCO,
la cession de certains actifs immobiliers et celle de la
société de location de voitures Citer. PSA a également
annoncé une réduction de ses dépenses d'investissement
qui limitera sa capacité de production a un niveau infé-
rieur & celui qui était initialement prévu avant le début de
ses difficultés.

En plus de cela, les autorités frangaises ont proposé les
mesures compensatoires suivantes (détaillées ci-dessous):
des réductions supplémentaires de CAPEX («capital expen-
ditures»), le renoncement a des capacités de l'usine de
Sevelnord au profit d'un concurrent, le retrait du déve-
loppement et de la production de la technologie hybride
plug-in ainsi qu'une mesure fixant un taux maximum de
pénétration de BPF. Ces mesures s'ajoutent aux mesures
de restructuration qui avaient été prévues dans le cadre
du plan moyen terme initial 2012.

(@ Réductions supplémentaires des

investissements du groupe PSA

Les réductions supplémentaires (par rapport au plan a
moyen terme initial 2012) de CAPEX sont envisagées a
hauteur de 300 millions d’euros en 2013 et de 500
millions d'euros par an en 2014 et 2015. Le plan
2013-2015 (CAPEX et R&D) a de ce fait été ramené de
9,9 milliards d’euros a 8,6 milliards d’euros. Soit une
baisse de 13 % entre les deux plans. Ce montant est en
retrait de 27 % par rapport a la moyenne 2011-2012.

Les investissements de PSA seraient ainsi réduits de 3,3
milliards d’euros par an a 2,86 milliards d’euros par an
en moyenne, soit pour un montant de 1,3 milliard
d’euros concernant de facon prépondérante (plus de
80 %) l'activité automobile du groupe en Europe.

Selon les autorités francaises, la réduction des CAPEX
amputerait significativement la capacité du groupe PSA
a étre une force compétitive sur le marché. La réduction
supplémentaire de certains investissements R&D et des
CAPEX entrainerait également dautres conséquences
négatives importantes pour PSA. En particulier, le
groupe PSA serait considérablement pénalisé dans sa
capacité:

— a répondre aux attentes de certaines catégories de
clients qui sont particulierement attachés a l'effet de
gamme et aux technologies dont le déploiement sera
abandonné par le groupe PSA;

— a réagir aux évolutions des concurrents;

(66)

(68

(71

~

-

N

— a industrialiser lui-méme certaines technologies attrac-
tives qu'il devra acheter auprés des concurrents au
détriment de ses marges;

— a bénéficier de certaines incitations fiscales, comme
celles sur le CO,, etc.

La réduction se traduirait notamment par: (i) I'arrét de la
production du modele Citroén C6 au 31 décembre 2012
et le non renouvellement du modele Peugeot 607 (seg-
ment E); (i) l'arrét anticipé de deux ans, dés 2015, des
véhicules Bipper/Nemo et le non renouvellement de ces
véhicules (segment B LCV); (iii) 'abandon des motorisa-
tions diesel supérieures a 2 litres (segment D).

(i) Arrét de la production des modeles Citroén 6 —
Peugeot 607

Cette mesure compensatoire comprend deux aspects
concernant le segment E dans son ensemble: (i) l'arrét
de la Citroén C6, initialement prévu en 2016, deés
2013; et (i) le non renouvellement des Citroén C6/Peu-
geot 607.

S'agissant du premier aspect seul, le groupe PSA estime
son impact a 3 000 véhicules (soit 1 000 véhicules par
an), ce qui représente un chiffre d’affaires de 90 millions
d’euros sur trois ans. La C6 fait partie du segment E, qui
est un segment <haut de gamme». Selon les estimations
internes du groupe PSA, ce segment représenterait en
20 135,7 % du marché automobile européen.

D’apres les autorités frangaises, le non renouvellement du
haut de gamme du groupe conduit & une réduction signi-
ficative de la couverture de marché. Sur la base du
dernier modele Peugeot (607) les volumes potentiels
étaient de l'ordre de 20 000 | an, soit une perte de chif-
fres de l'ordre de 500 millions d’euros. Sur la base du
dernier modele de Citroén (C6), les volumes potentiels
étaient de l'ordre de 7 000 | an, soit une perte de chiffre
d’affaires de I'ordre de 200 millions d’euros.

L'engagement de non renouvellement des modeles
Citroén C6/Peugeot 607 porte sur la période 2016-
2018. Le groupe PSA chiffre les conséquences de ce
volet de la mesure a 40 500 véhicules, soit un chiffre
d’affaires de 1,05 milliard d’euros. De plus, le non renou-
vellement de ces modeles permettrait a PSA de renoncer
aux investissements liés dés 2013 (la durée habituelle de
développement d’un nouveau véhicule étant généralement
de trois ans).

Selon les autorités frangaises, cette mesure compensatoire
aura un grand impact en termes d’image de marque du
groupe PSA et l'empéchera de répondre a des appels
d'offres. A leur avis, le groupe PSA ne sera d’emblée
pas consulté pour certains appels d’offres sur les flottes
faute de présence sur le segment E ou de motorisations
assez puissantes. L'absence du groupe PSA du segment E
entrainerait également une baisse de fréquentation du
réseau du groupe PSA par les particuliers intéressés par
les offres haut de gamme, ce qui nuirait a sa montée en
gamme y compris sur le segment B (ligne DS).
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(72) Le groupe PSA estime limpact de labsence sur le des meilleures années. Le groupe PSA a retenu dans ses

(73)

(75)

(78)

(80)

segment haut de gamme sur les appels doffres sur les
flottes @ 2 000 véhicules par an représentant un chiffre
d’affaires annuel de 30 millions d’euros, soit au total un
chiffre d’affaires de 180 millions d’euros pour 12 000
véhicules.

Le groupe PSA estime les conséquences de cette mesure
compensatoire a 1,32 milliard d’euros de chiffre d’affaires.

(ii) Arrét et non renouvellement du modele Bipper/Nemo

Le Bipper/Nemo est un véhicule utilitaire commercialisé
sous deux dénominations différentes. La mesure proposée
comporte deux aspects: (i) le renoncement au renouvel-
lement (c’est-a-dire lancement d’une nouvelle génération)
des véhicules Bipper/[Nemo a partir de 2017, dont l'im-
pact en termes de chiffre d'affaires est estimé par PSA a 1
milliard d’euros; et (i) l'arrét anticipé des véhicules actuels
Bipper/Nemo, initialement prévu en 2017, des 2015,
dont I'impact en termes de chiffre d’affaires est estimé a
560 millions d’euros.

En 2012, PSA a vendu 35 650 Bipper/Nemo (16 678
Bipper en version véhicule particulier (VP) et véhicule
utilitaire (VU) et 18 972 Nemo VP et VU) pour un
chiffre d’affaires unitaire moyen de 8 950 euros soit un
chiffre d’affaires total de 319 millions d’euros [an.

Les modeles Bipper/Nemo VU font partie du segment B
light commercial vehicles (LCV ou véhicule utilitaire 1éger
VUL): en 2012, ce segment représentait 3,7 % du marché
VUL européen et PSA en représentait 49 %. Le groupe
PSA a commercialisé en 2012 26 674 Nemo/Bipper VU
pour un marché de 54 514. En 2012, le groupe PSA a
vendu 8 976 versions VP (ce qui représente une part de
marché de 10 %).

La commercialisation de ces véhicules n'a pas généré des
bénéfices nets sur la durée de vie du véhicule. Selon les
autorités francaises, des modeles qui sont en début de vie
ne sont pas rentables immédiatement. Ces véhicules
seraient donc devenus rentables qu'au-dela de la premiere
génération.

Le groupe PSA estime les conséquences de cette mesure
compensatoire a 1,56 milliard d’euros de chiffre d’affaires.

(iii) Motorisation diesel supérieure a 2 litres

Cette proposition de mesure compensatoire vise a
renoncer & produire des motorisations de plus de 2
litres a I'horizon de la norme EURO 6. Selon les autorités
frangaises, le groupe PSA dispose des moyens industriels
pour les produire. Il pourrait produire, par exemple, la
version EURO 6 du moteur DW12. A la différence de ses
concurrents, le groupe PSA ne dispose pas de motorisa-
tions essence supérieures a 2 litres (ses motorisations
essence sont limitées a 1,6 litre turbo). Cette mesure
affecterait donc tout particulierement le segment D.

Les ventes de véhicules particuliers du groupe PSA sur ce
segment D représentent 1% du marché européen en
2012 (150 000 véhicules). Le nombre de véhicules parti-
culiers du groupe PSA équipés de moteurs supérieurs a 2
litres a atteint au maximum 30 000 véhicules au cours

(81

—

(82)

(83

=

(84)

(85)

(86)

estimations de limpact de la mesure, le nombre de
10 000 véhicules an, représentant environ 20 % du
segment D.

Se basant sur les données historiques 2011 et 2012
d'immatriculation de véhicules VP diesel avec une moto-
risation supérieure a 2 litres, PSA estime que le dévelop-
pement d’une offre VP Diesel Hybride plug-in aurait fait
porter le nombre de véhicules a motorisations de cylin-
drée supérieure a 2 litres ou puissance équivalente a
30 000 - 40 000 pour le groupe PSA. Selon les autorités
francaises cette mesure concernerait 10 000 voitures par
an représentant un chiffre daffaires annuel de 200
millions d’euros.

() Renoncement a des capacités de
I'usine de Sevelnord au profit d’un
concurrent

Au terme de cette mesure, le groupe PSA renonce a des
capacités de l'usine de Sevelnord au profit de Toyota. Le
site de Sevelnord a été créé en 1988 dans le cadre de
I'extension des activités de la Société Européenne de Véhi-
cules Légers (<Sevel») en joint-venture avec le groupe Fiat.
En 2011, cette usine employait 2 700 salariés et produi-
sait en moyenne 420 véhicules par jour (Peugeot 807,
Citroén C8, Peugeot Expert, Citroén Jumpy, Fiat Scudo),
avec un total de 94 843 véhicules produits en 2011.

Lorsque Fiat a souhaité se retirer du partenariat de co-
entreprise avec le groupe PSA pour le site de Sevelnord,
PSA a signé avec Toyota un accord de coopération en
vertu duquel le groupe PSA construirait des véhicules
utilitaires 1égers que Toyota commercialiserait en
Europe sous sa propre marque. Cela permettrait a
Toyota de constituer une base de clientele importante
et a moindre coft.

En vertu de cet accord, dans un premier temps, a partir
du deuxieme trimestre de 2013, le groupe PSA fournira
des véhicules utilitaires 1égers issus de ses gammes exis-
tantes Peugeot Expert et Citroén Jumpy (offre «G9»). L'ac-
cord prévoit également une collaboration sur la
prochaine génération de véhicules devant étre produits
par le groupe PSA (offre «KO»).

Drapres les autorités frangaises, a défaut d’accord avec
Toyota, le groupe PSA estime que le groupe aurait pu
assurer seul la viabilité de son activité de véhicules utili-
taires légers et que le contrat avec Toyota n'était pas
nécessaire pour assurer le maintien de l'activité sur ce site.

Les autorités francaises précisent que cette mesure
contribue a la limitation de la présence du groupe PSA
sur le marché au profit direct de ses concurrents dans la
mesure oti:

— le groupe PSA renonce a prés de 30 % de la capacité
de production du site Sevelnord au profit de Toyota;

— cet accord permet a un concurrent majeur, Toyota,
d'entrer sur un marché sur lequel elle nétait pas
présente jusqua lors ainsi que d'élargir sa gamme
en matiére de véhicules utilitaires;
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— cet accord procure un avantage concurrentiel direct et
certain a Toyota dans la mesure ou il lui permet de
capter une partie importante de la marge des véhi-
cules objet de l'accord ainsi que de recruter et de
fidéliser des clients sur un marché duquel elle est
absente;

— cette mesure concerne un des marchés sur lequel le
groupe PSA a une présence de marché particuliere-
ment importante de 21 % dans I'Europe au titre de
lannée 2011.

En termes de chiffres d'affaires, I'impact de cette mesure
est estimé a 443 millions d’euros.

—

(c) Retrait du développement et de la
production de la technologie hybride
plug-in

Le groupe PSA réduirait sa présence sur le marché en
mettant un terme a l'accord conclu le 25 octobre 2011
avec BMW concernant la création d'une joint-venture
(JV») consacrée au développement et a la production
d’'une technologie dédiée aux véhicules hybrides et élec-
triques.

La JV développait et fabriquait tous les composants élec-
triques indispensables a une chaine de traction électrique.
Le groupe PSA et BMW ont investi plus de 100 millions
d’euros dans ce projet, lequel, a la fin 2011, employait
400 collaborateurs dans le centre de recherche et déve-
loppement de Munich. La fin de cette JV aurait pour
conséquence le retrait du groupe PSA du segment des
véhicules hybrides dits «plug-in» via la résiliation de l'ac-
cord de co-entreprise avec BMW (segment C).

Selon les autorités francaises, en mettant fin a la JV, le
groupe PSA se retire de maniére définitive d'un segment
considéré comme porteur et sinterdit l'acces a un
segment représentant environ 6 % du marché a 'horizon
2016. Le groupe PSA perd également un accord valori-
sant en termes d'image de marque, lié a son statut de
partenaire de BMW.

Le retrait du groupe PSA de la joint-venture avec BMW
produirait deux impacts:

— en premier lieu, 'annonce de I'abandon de la techno-
logie hybride plug-in nuirait a I'image du groupe sur
ce segment et impacterait dés 2013, par voie de
conséquence, les ventes dhybrides diesel du groupe
PSA. Le groupe PSA estime cet impact (sur la base de
10 % des volumes) a 3 000 véhicules par an corres-
pondant a un chiffre d’affaires annuel de 60 millions
d’euros;

— en second lieu, l'arrét du développement de la tech-
nologie hybride plug-in, dont le lancement était prévu
en 2016, se traduirait par une baisse de 20 000 véhi-
cules en moyenne sur trois ans, soit une perte de
chiffre d’affaires de 400 millions d’euros par an en
moyenne.

(92)

(94)

(95)

Au total, le groupe PSA évalue I'impact de cette mesure a
1,56 milliard d'euros de chiffre d’affaires.

(d Engagement a un taux de pénétration
maximum pour Banque PSA Finance

Les autorités frangaises envisagent de prendre un engage-
ment sur le taux de pénétration () maximum. Selon les
autorités frangaises le taux a treés nettement augmenté ces
derniéres années, autant chez BPF que chez ses concur-
rents, passant notamment, pour BPF, de 27,5 % en 2009
a 29,8 % sur 2012; et pour RCI Banque SA (?), de 30,0 %

a 350% sur la méme période ainsi quil ressort du
tableau 6 ci-dessous.

Les autorités frangaises envisagent de prendre cet enga-
gement notamment parce qu'elles considérent que le
contrdle du taux de pénétration est simple et peut étre
suivi a partir de sources publiques.

L'engagement envisagé sarticulerait différemment pour
lannée 2013, d'une part, et pour les années 2014 et
2015, dautre part. En ce qui concerne l'année 2013, il
serait proposé de ne pas dépasser, pour chacun des pays
européens (sur le périmetre G10 (%)) dans lesquels opére
BPF, le taux H2 2012 augmenté d’un niveau de flexibilité
de +1 point de pénétration.

Pour les périodes suivantes, les autorités frangaises consi-
derent que les évolutions rapides du secteur imposent de
prévoir comment l'engagement de BPF va varier en fonc-
tion de ces évolutions. 1l est donc proposé de faire
évoluer le taux de pénétration réalisé de BPF sur 'année
«-1» en fixant un taux maximum de pénétration pour
année «» au regard des variations de I'année «n-1» de ce
taux chez les concurrents européens de BPF. Ceci permet-
trait d’éviter que BPF soit déconnectée des tendances
inhérentes a son environnement concurrentiel.

Ainsi, a partir du 31 décembre 2013, I'engagement de
taux de pénétration maximum sur le périmetre G10 de
BPF pour une année «n» serait égal au taux de BPF réalisé
sur ce méme périmétre pour l'année «n-1» ajusté de la
variation du taux de pénétration des comparables pour
année «n-1», étant précisé que cet ajustement ne pourrait
avoir pour effet de réduire le taux de pénétration de BPF
en dessous d'un minimum (cf. infra). Les comparables
proposés ici seraient le segment «Europe Occidentale»
de RCI Banque SA et le segment «Europe» de Volkswagen
Financial Services (VWES). Afin de se prémunir d’évolu-
tions erratiques chez les concurrents et de tenir compte
d'un taux de pénétration de BPF actuellement inférieur a
ceux de ses concurrents, un taux de pénétration plancher
serait toutefois fixé pour le taux de pénétration maximum
a 32,4 %, correspondant au taux de pénétration constaté
pour le G10 au deuxiéme semestre en 2012.

(') Ventes de véhicules PSA financées par des préts de la banque rappor-

tées aux ventes totales

() RCI Banque SA est une filiale 2 100 % de Renault SAS. RCI Banque

assure le financement des ventes des marques du Groupe Renault et
du Groupe Nissan.

() Allemagne, Autriche, Belgique, Italie, Espagne, Pays-Bas, Portugal,

Suisse, France, Grande-Bretagne
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Tableau 6

Taux de pénétration G10 VN (%)

Tow PRIOW 2| Niveau de flexiliee | To% mamam
Allemagne [...] +1.0 [...]
Autriche [...] +1.0 [...]
Belgique [...] +1.0 [...]
Italie [...] +1.0 [...]
Espagne [...] +1.0 [...]
Pays-Bas [...] +1.0 [...]
Portugal [...] +1.0 [...]
Suisse [...] +1.0 [...]
France [...] +1.0 [...]
Grande-Bretagne [...] +1.0 [...]
G5 33,3 +1.0 34,3
M5 27,3 +1.0 28,3
G10 32,4 +1.0 33,4

VN: Véhicules neufs
G5: France, Allemagne, Italie, Espagne et Royaume-Uni.
M5: Belgique, Pays-Bas, Suisse, Autriche et Portugal.

2.4.6. Estimation des coiits de restructuration et de leur finan-
cement

Les cofits estimés de la restructuration s'élévent a 1 708,9
millions d’euros. Ils concernent les mesures envisagées
suivantes: l'arrét en 2014 des activités de production a
Aulnay, qui emploie 3 000 salariés, le recentrage de la
production en région parisienne sur Poissy et la revitali-
sation du site d’Aulnay. Ces cofits sont estimés a [400-
500] (*) millions d’euros sur la période 2012-2017. Les
cotits de l'adaptation du dispositif industriel du site de
Rennes, qui conduira a un redéploiement des effectifs de
1400 emplois sur un total de 5600 salariés, sont
estimés a [100-200] (*) millions d’euros sur la période
2012-2017. L'adaptation des structures du groupe PSA, (100)
par lintermédiaire des GPEC 1 et 2 («Gestion prévision-

nelle de 'Emploi et des Compétences») produira des cotts

totaux estimés a [500-600] (*) millions deuros pour

2012 et 2013. 1l est a noter quil n'y a pas de recoupe-

ment entre les plans GPEC 1 et 2 et les cofts de restruc- (101)
turations relatifs a Aulnay et Rennes. Les cofits pour
d’autres mesures, en particulier, les restructurations du
commerce Europe et la réduction d'effectifs PCR (Peugeot
Citroén Retail) correspondant a la partie PSA du réseau
de concessionnaires, essentiellement en Europe du Sud,
sont estimés a [100-200] (*) millions d’euros. Enfin, les
cofits des activités de PSA dans le cadre du projet

«50C0O,Cars» s'élevent a [300-400] (*) millions d’euros. (102)

Afin de financer les cofits de restructuration, le groupe
PSA a mis en ceuvre depuis le début de 'année 2012 un
programme de cessions d’actifs, qui ont permis d’apporter
au groupe PSA les ressources suivantes:

— cession de Gefco en décembre 2012: 878 millions
d’euros (cession nette de frais: 797 millions d’euros
+ dividende exceptionnel de 100 millions d’euros —
19 millions d’euros correspondant a I'annulation de la
marge brute d'autofinancement).

— cession de Citer en février 2012: 449 millions d’eu-
1os;

— cession d’actifs immobiliers dont le siége social au
cours de I'année 2012: 628,7 millions d’euros.

Selon les autorités frangaises, le groupe PSA a d'ores et
déja dégagé 1,956 milliard d'euros de trésorerie libre
réinvestis dans la restructuration du groupe PSA afin de
lui permettre de renouer avec la viabilité.

En termes de liquidité, le New Club deal apporte 11,6
milliards d’euros de banques privées pour contribuer au
financement du groupe au cours de la période de restruc-
turation.

2.5. Le plan de viabilité de Banque PSA Finance

Le plan de viabilit¢ de BPF présenté par les autorités
francaises contient des projections financiéres et un
plan de financement de BPF jusqua fin 2015. Selon les
autorités francaises, le rendement des fonds propres de
BPF sera de [5-10] (*) % dés 2014 et de [10-20] (*) % en
2016. Elles rappellent que selon la pratique décisionnelle
de la Commission, le rendement des fonds propres jugé
acceptable pour démontrer la viabilité d'une banque est
de l'ordre de 8 a 12 %.
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Plan de financement

(103) BPF prévoit d’augmenter son financement bancaire a long terme du niveau de [0-5] (*) milliards
d’euros fin 2012 a [5-10] (*) milliards d’euros fin 2015. La banque a également lancé un produit
dépot adressé aux particuliers, le financement en provenance de ce produit s'éleverait a [800-900] (*)
millions d’euros en 2015 selon les projections financieres comparé a zéro fin 2012. Le financement
obtenu par la titrisation et les émissions EMTN diminuerait sur la méme période.

Tableau 7

[-1¢)

(104) Le total bilan de la banque et donc le besoin de financement prévoit d’augmenter progressivement
pendant la période de projection du niveau de 27 186 millions d’euros fin 2012 a [> 28 000] (¥
millions d'euros fin 2015.

Rentabilité et solvabilité

(105) BPF était profitable dans le passé (voir graphe ci-dessous). Fin 2012 le niveau de capitalisation mesuré
par le ratio core 1 s’élevait a 13 %.

Graphique 1

CAPITAUX PROPRES ET RESULTAT NET
AU 31 DECEMBRE 2012 (en millions d'euros)

Capitaux propres
consolidés

—— Résultat net
consolidé annuel 3697

3518
3427
3179
./g\‘\
353 354
293
2009 2010 2011 2012

(106) La banque prévoit de continuer de dégager des profits au cours de la période de restructuration du
groupe, comme illustré dans le tableau ci-dessous.

Tableau 8

2012 2013 2014 2015 2016 2017

retour sur fonds propres (RoE) [ 8,0 % [4-6](* % | [6-8]1(*) % | [8-10]1(* | [10-12](*) | [10-12] (*)
% % %
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(107) Selon les informations présentées, un arrét de l'activité de
BPF n’entrainerait aucune perte pour les créanciers. Une
gestion extinctive permettrait de préserver au terme de
trois années, un boni de liquidité allant de [1-3] (¥
milliard a [2-4] (*) milliards d’euros en scénario stressé

(108)

(109)

selon le niveau de stress appliqué.

Les actifs de BPF sont de maturité trés courte et en
moyenne, d'une maturité plus courte que le passif.

Le cott du risque de la banque a augmenté de [115-120
millions] (*) en 2011 a [290-295 millions] (*) en 2012.
Les encours douteux ont progressivement augmenté de

3% fin 2008 a 4,2 % fin 2012.

(110)

Tableau 9

Taux de pénétration

Selon les autorités frangaises avec un taux de pénétration
dans les ventes automobiles du groupe PSA d'environ
29,8 % (en 2012), BPF finance une large partie de la
demande des véhicules produits par le groupe PSA et
contribue de facon déterminante au financement de l'ac-
tivité commerciale du groupe PSA, et de 'ensemble de la
filiere automobile, avec les réseaux de concessionnaires et
les clients.

L'évolution du taux de pénétration par zone géogra-
phique est illustrée dans le tableau ci -dessous.

AP

AC

%

2010

2011

2012

2010 2011 2012

France (*)

Segment B
Segment C
Segment D
Segment H
VU

Total

[...]

Grande-Bretagne (¥)

Segment B
Segment C
Segment D
Segment H
vu

Total

[..]

[...] [...] L.

Allemagne ()

Segment B
Segment C
Segment D
Segment H
vu

Total

[...]

[...] [...] [...]

Italie (*)

Segment B
Segment C
Segment D
Segment H
vu

Total

[...]

[...] [...] [...]

Espagne (*)

Segment B
Segment C
Segment D
Segment H
VU

Total

[...]

Total G5 (¥)

Segment B

[28-33]

[31,6-36,6]

[33,1-38,1]

[26,5-31,5] | [29-34] | [34,4-39,4]
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AP AC
% 2010 2011 2012 2010 2011 2012
Segment C [20,4-25,4] | [21,6-26,6] | [22,7-27,7] | [18,9-23,9] | [25,5-30,5] | [29,1-34,1]
Segment D [20-25] | [17,8-22,8] | [18,5-23,5] | [20,6-25,6] | [20,9-25,9] | [22,2-27,2]
Segment H [12,4-17,4] | [28,6-33,6] | [0,0-2,5] | [20,7-25,1] | [19,2-24] | [14,6-19,6]
VU [24,6-29,6] | [25,9-30,9] | [24,9-29,9] | [26,7-31,7] | [28-33] | [29,6-34,6]
Total [25,1-30,1] | [25,4-30,4] | [26,8-31,8] | [25,1-30,1] | [26,7-31,7] | [30,6-35,6]
Segment B Ion, 107, 1007, 206+, 207, 208, Czero, C1, C3, DS3, C2, C3 Picasso
Segment C 307, 308, 3008, 4008, 5008, RCZ, C4, C4 Picasso, C4 Aircross, DS4, Xsara
Picasso
Segment D 407, 4007, 508, 807, C5, DS5, C8, C Crosser
Segment H 607, C6
\'40) Partner, Bipper, Expert, Boxer, Berlingo, Nemo, Jumper, Jumpy
Dépendance du groupe (116) Sur la base de cette disposition, la Commission considére

111

112

113

(114

115

—

—

)

)

il

Selon les autorités frangaises, la notation de la BPF est
corrélée a celle du groupe, ainsi que l'indique une étroite
corrélation des rendements des obligations du groupe et
de la banque.

Les agences de notations ont dans leurs rapports établi le
lien entre la notation du groupe PSA et celle de BPF en
fixant un écart maximum de deux crans entre la note du
groupe et celle de la Banque (). Le 14 février 2013 la
notation de la Banque a été dégradée a non investment
grade.

2.6. La plainte

L'objet de la plainte recue par la Commission d'un
concurrent souhaitant garder l'anonymat concerne
notamment le taux de pénétration de BPF. Le concurrent
estime que la garantie apportée par I'Etat frangais va
permettre a BPF de proposer des conditions de crédit
aux concessionnaires et aux clients de PSA plus intéres-
santes que celles proposées par ses concurrents.

. EVALUATION

3.1. Existence d’aide d’Etat au sens de l'article 107
TFUE

La Commission doit examiner si les mesures notifiées
sont susceptibles de constituer une aide d’Etat au sens
de Tarticle 107, paragraphe 1, TFUE.

Selon larticle 107, paragraphe 1, TFUE, sont "incompati-
bles avec le marché intérieur, dans la mesure ot elles
affectent les échanges entre Etats membres, les aides
accordées par les Etats ou au moyen de ressources
dEtat, sous quelque forme que ce soit, qui faussent ou
menacent de fausser la concurrence en favorisant
certaines entreprises ou certaines productions".

(") Cet écart est actuellement de trois notches pour Moody’s, ce qui
résulte du bénéfice de la garantie pour BPF.

(117)

(118)

(119)

(120)

que la qualification d'une mesure nationale en tant
quaide d’Etat suppose que les conditions cumulatives
suivantes soient remplies, a savoir: (i) que la mesure en
question confére un avantage économique a son bénéfi-
ciaire (i) que cet avantage ait une origine étatique (iii) que
cet avantage soit sélectif et (iv) que la mesure en cause
fausse ou menace de fausser la concurrence et soit
susceptible d’affecter les échanges entre Etats membres.

La Commission analysera dans les paragraphes qui
suivent si ces conditions sont remplies tant pour la
garantie de 7 milliards que pour les subventions et les
avances remboursables dans le cadre du projet. Il
conviendra ensuite de préciser si le groupe PSA n'est
pas indirectement le bénéficiaire de la mesure.

3.1.1. La garantie de 7 milliards d’euros

La Commission note en premier lieu que dans sa décision
du 11 février 2013 autorisant a titre temporaire une
premiére tranche de la garantie en tant quaide au sauve-
tage, elle avait conclu que la mesure constituait une aide
au sens de larticle 107, paragraphe 1, TFUE. La France
n'a pas contesté cette décision et a notifié la présente
mesure en tant quaide a la restructuration.

Sur la présence d’un avantage économique

En ce qui concerne l'existence d'un avantage, il ressort
d’'une jurisprudence constante que, afin d’apprécier si une
mesure étatique constitue une aide, il convient de déter-
miner si lentreprise bénéficiaire recoit un avantage
économique qu'elle n'aurait pas recu dans des conditions
normales de marché. La Commission doit donc évaluer
dans quelle mesure la garantie octroyée a BPF donne lieu
a une rémunération de marché.

Sur la base des faits présentés au considérant (24) ci-
dessus, le montant d’aide présent dans la garantie de
1,2 milliard deuros temporairement approuvée le
11 février 2013 a fait l'objet d'une premiere estimation



C 137)26

Diario Oficial de la Unién Europea

16.5.2013

(121)

(122)

(123)

(124)

dans la décision de sauvetage. Selon cette estimation,
I'élément d'aide était compris entre 91,8 millions d’eu-
ros (1) et le montant nominal de la garantie, c'est-a-dire
1,2 milliard d’euros. A cet égard, les autorités frangaises
font valoir qu'un arrét des activités de la banque n'en-
trainerait aucune perte pour les créanciers et il n’y aurait
donc pas lieu de considérer que I'élément d’aide puisse
étre assimilé au montant nominal de la garantie. En effet,
les autorités frangaises ont fourni des éléments indiquant
quen cas de gestion extinctive (run off) de BPF, un boni
de liquidité allant de [1-3] (*) milliard a [2-4] (*) milliards
serait dégagé au bout de trois ans, selon les scénarios et
le niveau de stress appliqué. Cette information est
confirmée par le fait que les créanciers privilégient BPF
par rapport aux autres sociétés du groupe justement en
raison de son niveau de capitalisation.

Par ailleurs la décision de sauvetage considére que le taux
de référence pour estimer la prime de risque de BPF était
égal au taux sans risque des OAT. Or, les autorités fran-
caises ont souligné que le rendement des obligations
garanties effectivement émises s'est avéré supérieur de
24 points de base au taux sans risque des OAT. Les
autorités frangaises estiment que cet écart devrait étre
pris en compte dans l'estimation de I'élément d'aide.

Selon les autorités francaises, sur la base de la méthodo-
logie utilisée par la Commission dans la décision de
sauvetage, I'élément daide dans les garanties de 7
milliards notifiée s'éléverait donc a 486 millions d’euros
comme présenté dans le tableau Tableau 3 — Calcul de
I'élément daide dans obligations garanties. La position
des autorités francaises demeure que la période de réfé-
rence utilisée par la Commission est trop courte et que
Iélément d'aide serait ainsi de 429 millions d’euros. La
France considere que la période de référence pour l'ob-
servation des rendements du marché secondaire devrait
commencer le 12 juillet 2012. La Commission considere
a ce stade que la période de référence retenue est suffi-
samment longue pour lisser la volatilité éventuelle lide a
des effets d'annonce. Afin d’estimer I'élément daide avec
précision, la période de référence doit étre proche du
moment de l'annonce pour que linformation sur les
difficultés du groupe soit reflétée au mieux dans les
rendements du marché. La Commission examinera le
bien fondé et la pertinence de tous ces arguments sur
la quantification des aides, ainsi que les conséquences
éventuelles pour l'appréciation de la compatibilité des
aides en question, a la lumiére des observations qui lui
seront soumises dans le cadre de la procédure d’examen
formelle ouverte par la présente décision.

Sur la présence de ressources d’Etat

S'agissant du transfert de ressources d’tat, il convient de
souligner que la garantie sera octroyée par la France en
application de Tarticle 85 de la loi n® 2012-1510 du
29 décembre 2012 de finances rectificative.

Cette circonstance suffit a prouver a elle seule que la
mesure aura bien une origine étatique.

(" (5,15% - 2,60 %) * 1,2 milliards * 3 ans.
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Sur le caractere sélectif de I'avantage

BPF étant le bénéficiaire direct de la garantie, le caractere
sélectif de l'avantage est établi.

Sur les conditions d’affectation des échanges entre Etats
membres et de distorsion de la concurrence

S'agissant de l'effet sur la concurrence et de l'affectation
des échanges, il convient de rappeler que, selon une juris-
prudence constante, dés lors qu'une entreprise agit dans
un secteur ot sexerce une concurrence effective de la
part des producteurs de différents Etats membres, toute
aide dont elle bénéficie de la part des pouvoirs publics est
susceptible daffecter les échanges entre les Etats membres
et de porter atteinte a la concurrence, dans la mesure ou
son maintien sur le marché empéche les concurrentes
d’accroitre leur part de marché et diminue leurs possibi-
lités d’augmenter leurs exportations.

A cet égard, la Commission observe que de nombreux
établissements financiers sont présents sur le territoire de
I'Union et que les capitaux circulent entre les Etats
membres.

La Commission en conclut que la mesure en question est
susceptible de renforcer aussi la position de BPF par
rapport a ses concurrents dans les échanges entre les
Etats membres.

Sur la position du groupe PSA par rapport a la
garantie

Comme indiqué dans la décision sur l'aide au sauvetage,
la Commission considere que le groupe PSA dans son
ensemble est un bénéficiaire de ladite garantie au méme
titre que la Banque PSA Finance. La Commission renvoie
en particulier aux points (64) a (69) de la décision de
sauvetage. En effet, la garantie permettra au groupe PSA
d’assurer le financement de ses ventes.

3.1.2. Les subventions et avances remboursables au projet
«50C0O2Cars»

Les financements publics au groupe PSA pour la réalisa-
tion du projet de R&D «50CO,Cars» prenant la forme de
subventions (3 hauteur de 24,5 millions d'euros) et
d’avances récupérables (@ hauteur de 61,4 millions d’eu-
ros) répondent a la définition d'aide d’Etat au sens de
l'article 107 TFUE.

Sur la présence de ressources d’Etat

Ces financements publics proviennent de la dotation
budgétaire versée par I'Etat 2 TADEME au titre de l'action
de Taction «Véhicule du futur» du programme des inves-
tissements davenir. En effet, les financements publics
octroyés par la France au projet «<50CO,Cars» s'inscrivent
dans le cadre du programme des «nvestissements d’ave-
nir mis en place par la loi de finances rectificative
n°® 2010-237 du 9 mars 2010. Ceci confirme donc l'ori-
gine étatique de cette mesure.
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Sur la présence d’un avantage économique

En contribuant a ses dépenses de R&D, la subvention
procure au groupe PSA un avantage économique.

Sur le caractére sélectif de I'avantage

La mesure s'adresse spécifiquement aux promoteurs du
projet de R&D «50C0O,Cars», dont le groupe PSA fait
partie, et ne saurait par conséquent étre considérée
comme de portée générale.

Sur les conditions d’affectation des échanges entre Etats
membres et de distorsion de la concurrence

Le groupe PSA opérant dans le secteur de la construction
automobile, qui est un secteur économique ouvert au
commerce intra-européen, la mesure est susceptible d’af-
fecter les échanges commerciaux entre les Etats membres,
susceptible de modifier la position du groupe PSA sur les
marchés en cause par rapport a ses concurrents, et
emporte aussi le risque de fausser la concurrence sur le
marché intérieur.

Aussi la Commission est-elle en mesure de conclure que
le soutien financier octroyé par la France sous forme de
subventions et d’avances remboursables au groupe PSA
pour la réalisation du projet «50CO,Cars» constitue bien
une aide d’Etat au sens de larticle 107, paragraphe 1 du
TFUE.

Enfin, la Commission reconnait la nature particuliere des
avances récupérables en tant quinstrument daides d’Etat.
Sl s'agit bien d'un «prét» en faveur du groupe PSA pour
la réalisation de «50CO,Cars», le remboursement de ce
prét restera conditionné a lissue de ce projet de R&D. Les
probabilités de succes et d’échec étant a priori inconnues,
la Commission est dans l'impossibilité de calculer un
équivalent-subvention brut de ces aides sous forme
d'avances récupérables. Par conséquent, en se plagant
dans la perspective la plus négative ot aucun rembour-
sement n'interviendrait, la Commission retiendra par
prudence la totalité de 'avance récupérable comme majo-
rant du montant d’aide d’Etat en cause .Les financements
publics au groupe PSA pour la réalisation du projet de
R&D «50C0O,Cars» prenant la forme de subventions (a
hauteur de 24,5 millions d’euros) et d’avances récupéra-
bles (& hauteur de 61,4 millions d’euros) répondent a la
définition d'aide d’Etat au sens de l'article 107 TFUE.

3.2. Conclusion quant a la présence d’une aide

A la lumiére de ce qui précede, la Commission considére
a ce stade que tant la garantie de 7 milliards que les
subventions et avances remboursables au projet
«50C0,Cars» constituent une mesure daide d’Etat au
sens de l'article 107, paragraphe 1, TFUE. En raison des
divergences de vues quant a la quantification exacte de
I'élément d’aide dans la garantie, la Commission exprime
ses doutes et invite les tiers a présenter leurs observations
sur ce point.

3.3. Analyse de la compatibilité des mesures
3.3.1. Base juridique de l'appréciation

Larticle 107, paragraphes 2 et 3 TFUE prévoit des déro-
gations a l'incompatibilité générale prévue au paragraphe
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(141)

(142)

1 du méme article. Les dérogations prévues a l'article 107,
paragraphe 2, TFUE ne sont manifestement pas applica-
bles en l'espece.

Dans sa décision de sauvetage, la Commission avait
déclaré l'aide compatible a titre temporaire sur la base
de l'article 107, paragraphe 3, sous b) TFUE. La Commis-
sion avait toutefois considéré que la garantie publique,
qui visait dans I'immédiat a faire face aux problémes de
liquidité de la Banque PSA Finance, octroyait un bénéfice
également au groupe PSA. La Commission a aussi
souligné que les problémes de liquidité de la Banque
PSA Finance découlent des difficultés structurelles du
groupe PSA dans son ensemble. Dans ce contexte, les
autorités frangaises se sont engagées a soumettre un
plan de restructuration pour le groupe PSA dans son
ensemble, conformément aux lignes directrices sauvetage
et restructuration, qui assurerait également la viabilité de
la Banque PSA Finance. Conformément a leur engage-
ment, les autorités francaises ont notifié un plan de viabi-
lité de la Banque PSA Finance et un plan de restructura-
tion du groupe PSA.

En ce qui concerne le plan de viabilité de BPF, celui-ci
doit étre analysé a la lumiere de la section 2 de la
Communication de la Commission sur le retour a la
viabilité et l'appréciation des mesures de restructuration
prises dans le secteur financier dans le contexte de la crise
actuelle, conformément aux régles relatives aux aides
d’Etat ().

En ce qui concerne le plan de restructuration, la Commis-
sion a déja considéré au point (84) de sa décision de
sauvetage que ce plan devait étre examiné a la lumiére
de larticle 107 paragraphe 3, sous c), TFUE et, plus
particulierement, des lignes directrices concernant les
aides au sauvetage et a la restructuration d’entreprises
en difficulté. En effet, il est constant que les aides ont
été octroyées dans le but de restaurer la viabilité a long
terme d'une entreprise et devront donc étre conformes
aux lignes directrices sauvetage et restructuration qui
serviront de base juridique a l'appréciation. La Commis-
sion note également que cette conclusion n'est pas
affectée par le fait quune partie des aides envisagées
dans le cadre du plan de restructuration prenne la
forme d’aides a un projet de R&D. En effet, I'intégration
d'une dimension R&D a un plan de restructuration est
acceptable a la double condition que les activités envisa-
gées soient véritablement nécessaires au retour a la viabi-
lité de l'entreprise et que I'ensemble des éléments du plan
de restructuration (y compris l'effort de R&D) remplisse
les conditions prévues par les lignes directrices sauvetage
et restructuration.

En outre, conformément au point 21 des lignes direc-
trices, les conditions imposées a la compatibilité du
soutien public a l'effort de R&D de l'entreprise en diffi-
culté ne doivent pas conduire a un contournement des
principes des regles de droit commun pour une entre-
prise en bonne santé financiere.

() JO C 195, p. 9 du 19.8.2009.
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3.3.2 Plan de viabilité de Banque PSA Finance

Tout d’abord la Commission constate que la taille du
bilan de BPF augmente au cours de la période de restruc-
turation selon les projections financiéres. De prime abord
une augmentation de la taille du bilan semble aller a
lencontre de l'objectif de viabilité dans la mesure ou la
banque a rencontré des problemes de financement. En
effet, des mesures de désendettement seraient a priori
plus appropriées.

Il ressort des données financiéres historiques présentées
dans son plan de viabilité que BPF n’a ni un probleme de
solvabilité, ni un probleme de profitabilité.

Son taux de pénétration était de 29.8 % fin 2012. Le
risque de crédit des actifs de la BPF est limité du fait
que les préts aux clients sont collateralisés. Les résultats
financiers de BFP comportent un grand degré de prévisi-
bilité. Ses actifs sont de maturité trés courte et en
moyenne, d'une maturité plus courte que le passif. En
situation de "run off', et méme dans un scénario trés
stressé construit par PSA, BFP pourrait étre liquidée
avec un excédent de liquidité de [1-3] (*) milliard d’euros.

Les difficultés de BPF proviennent de son interdépen-
dance avec le groupe PSA, qui a conduit a la dégradation
de la note financiere de la banque le 14 février 2013 par
S&P a BB+ une note spéculative (non-investment grade),
et ce, malgré l'approbation de l'aide au sauvetage. L'im-
pact sur la viabilité de la banque dans le moyen terme et
sur la dégradation de la notation financiere est limité
parce que, selon les prévisions financieres, la banque
naura pas recours a des émissions obligataires non
garanties au cours des 3 prochaines années. Par ailleurs,
la rémunération du New Club Deal a été fixée avant la
dégradation de la notation, le New Club deal devrait
permettre selon le plan daffaires de couvrir les besoins
de financement résiduels de la BPF jusquen 2015.

Pour préserver la viabilité de BPF, il convient de limiter a
lavenir les possibles répercussions des difficultés du
groupe sur lactivité de la banque. En particulier, elle
pourrait étre amenée a financer des préts de mauvaise
qualité pour augmenter artificiellement le chiffre d’affaires
du groupe. Le taux de créances douteuses a augmenté au
cours des derniers mois et dépasse aujourd’hui 3 %. Pour
maintenir la qualité des actifs de la banque, 'engagement
envisagé par les autorités frangaises sur un taux de péné-
tration maximum par pays en 2013 en Europe, basé sur
les niveaux de 2012 + 1 point de flexibilité, permettrait
de limiter en partie ce risque de dégradation de la qualité
des actifs.

Par ailleurs, la banque développerait des comptes dépot
pour [0,5-1,5] (*) milliard d’euros en 2015 pour diversi-
fier sa source de financement.

En conclusion, la Commission estime a ce stade que des
doutes existent quant a la viabilité de BPF du fait son
interdépendance avec le groupe. Il nest donc pas possible
de conclure a ce stade sur la viabilité de la banque tant
que la question du retour la viabilité du groupe n’est pas
résolue.
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3.3.3. Plan de restructuration du groupe PSA

Sur Iéligibilité de I'entreprise aux aides a la restruc-
turation

Pour bénéficier d’aides a la restructuration, l'entreprise
doit, en premier lieu, pouvoir étre considérée comme
une entreprise en difficulté, telle que définie a la section
2.1 des lignes directrices sur les aides au sauvetage et a la
restructuration. Si les criteres du point 10 des lignes
directrices ne sont pas remplis, a savoir la perte de la
moitié du capital social au cours des six derniers mois ou
I'éligibilité & une procédure collective d'insolvabilité, la
Commission considere que les critéres du point 11 des
lignes directrices sont remplis. En effet, les indices habi-
tuels d'une entreprise en situation de difficulté sont
présents dans le cas d’espéce: niveau croissant des
pertes, diminution du chiffre d’affaires, existence d'une
surcapacité, diminution de la marge brute d’autofinance-
ment, recul des parts de marché, etc. En outre, le fait que
Banque PSA Finance n'ait pu finaliser son plan de finan-
cement pour la période 2013-2016 sans la garantie de
IEtat démontre a suffisance lincapacité du groupe a
assurer son redressement avec ses ressources propres ou
avec des fonds obtenus aupres de ses propriétairesfaction-
naires ou de sources du marché.

Dans sa décision du 11 février 2013 autorisant l'aide au
sauvetage du groupe PSA la Commission a conclu que le
groupe PSA, et indirectement et par voie de conséquence,
BPF, sont des entreprises en difficulté au sens de la
section 2.1 des lignes directrices.

La Commission note également que ni le groupe PSA, ni
sa filiale BPF Finance sont des entreprises nouvellement
créées et que dans la mesure ou le bénéficiaire est un
groupe, il n'y a pas lieu de considérer que les difficultés
de Tentreprise sont le résultat d’'une allocation arbitraire
des cotts au sein du groupe. En effet, comme indiqué par
les autorités frangaises, les difficultés du groupe sont
essentiellement liées a des raisons propres au groupe et
a la dégradation du marché automobile en Europe.

Sur le retour a la viabilité du groupe PSA

Face a la dégradation durable de sa situation, le groupe
PSA a mis en place, dés 2012, des mesures susceptibles
de favoriser le retour du groupe a la viabilité a long
terme dans le cadre du plan "Rebond 2015". Clest
notamment le cas des mesures visant a réduire les
surcapacités du groupe sur le segment B et les mesures
d’économies envisagées. Le plan «Rebond 2015»
comprend:

Une réorganisation de la base industrielle frangaise et une
diminution des cofits de structure pour un impact estimé
de 600 millions d’euros, annoncée le 12 juillet 2012. Ce
projet prévoit 'arrét de la production a Aulnay en 2014,
l'adaptation du dispositif industriel du site de Rennes, des
mesures de revitalisation sur les sites d’Aulnay et de
Rennes et l'ajustement des structures du Groupe.

Une réduction des CAPEX de 550 millions d’euros
sensible des 2013, aprés la fin des montées en charge
d’investissements capacitaires en Russie, Amérique latine
et Chine.
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(156) Une optimisation des cotts de production résultant Jp Morgan | 56,277 | 58,118 | 60,199 | — —
notamment de lalliance avec General Motors pour 350 14 février 2013
millions d’euros, la moitié des gains venant des premiéres Société  Géné- | 54,600 | 56,350 [ 58,700 | — —_
synergies Achats de lalliance, l'autre moitié des plans rale 14 février
d’action sur les cofits unitaires de conception et de 2013
production.
(164) Sur la base de ces observations, la Commission doute que

(157)

(158

=

(159)

(160)

(161

—

(162)

(163)

A ce stade, la Commission souhaite exprimer deux types
de doutes quant au retour a la viabilité. En premier lieu,
la Commission estime que les hypothéses sur I"évolution
du marché pourraient se révéler trop optimistes. En
second lieu, la Commission souhaite vérifier dans quelle
mesure le projet «50CO,Cars » peut contribuer au retour
a la viabilité.

Sur les hypotheses sur I’évolution du marché

Cependant, la Commission note que les hypotheses rete-
nues dans le plan de restructuration (stabilisation du
marché automobile en 2013 et reprise en 2014) pour-
raient se révéler trop optimistes a la lumiere de I'évolu-
tion récente du marché. En effet, la baisse des immatri-
culations débutée en octobre 2011, se poursuit. Au cours
du premier trimestre 2013, une baisse de 9,8 % des
immatriculations a été enregistrée sur le marché européen
des voitures particuliéres (source ACEA).

Les autorités frangaises estiment que jusqu'a présent les
prévisions fournies dans le cadre du plan de restructura-
tion sont prudentes.

L'étude de marché d'THS Global insight produite par les
autorités frangaises avec le plan de restructuration prévoit
une poursuite du déclin des ventes de 2,2 % en Europe et
un retour a la normale lent et probablement de maniére
heurtée qu'a partir de 2015. Dans le contexte actuel
d'une poursuite de la baisse de ventes en Europe, la
Commission a des doutes concernant le caractére suffi-
sant des mesures de restructuration envisagées, qu’il
s'agisse des mesures de réduction de capacité ou d’éco-
nomies.

En effet, selon plusieurs analystes, il est difficile de
prévoir l'évolution du marché automobile dans les
années a venir.

Par ailleurs, dans une interview accordé au Financial
Times dans l'édition du 20 mars 2013, M. Philippe
Varin, Président du Directoire de PSA déclarait “frankly
it’s too early to say what's going to be happening in 2014
and 2015 you have to make assumptions for planning
purposes”. Au vu des indications sur la forte incertitude
quant au pouvoir prédictif des prévisions financieres, la
Commission doute que le niveau de stress incorporé dans
le scénario défavorable soit suffisamment prudent.

Les prévisions du chiffre d’affaires de PSA dans les
rapports d’analystes récents se situent bien en deca du
niveau du chiffre daffaires dans le scénario médian et
bien en-deca du scénario défavorable présenté par PSA.

Tableau 10
2013 2014 2015 2016 2017
Barclays 54,101 | 55,652 | 57,437 — —
18 février 2013
UBS 20 février | 54,658 | 55,178 | 56,554 | 57,847 | 58,864
2013

(165

(166

(167

(168

(169

(170

~

~

~

=

~—~

=

les prévisions financiéres de PSA dans lesquelles le chiffre
d’affaires constitue une hypothese centrale soient
prudentes. Ce doute est renforcé par le fait que les prévi-
sions du chiffre daffaires du groupe pour l'exercice 2012
présentées au conseil de surveillance du groupe le
6 novembre 2012 se sont avérées assez fortement éloi-
gnées du montant réel (environs [1-5] (*) milliards
d’euros d’écart).

En outre, la Commission note quapres restructuration,
les taux dutilisation de la plupart des sites de production
resteront inchangés (@ une exception pres). La Commis-
sion invite donc les autorités frangaises a expliquer cette
situation.

Enfin, les autorités francaises n'ont pas expliqué les
mesures spécifiques qui permettront au groupe PSA de
diversifier ses ventes au niveau géographique afin dac-
croitre la part de ses ventes hors Europe. Cette évolution
est une composante importante du retour a la viabilité
mais n'a pas été démontrée

Sur la contribution du projet «<50CO,Cars» au retour d
la viabilité

Par ailleurs, la Commission s'interroge sur la contribution
du projet «50CO,Cars» mené dans le cadre du plan de
restructuration de PSA au retour a la viabilité. En effet, il
est nécessaire de rappeler que ce projet ne peut étre
accepté qua la condition que les activités envisagées
soient véritablement nécessaires au retour a la viabilité
de l'entreprise.

a) Rattraper le retard accumulé

matiére de R&D

en

II ressort du point (16) ci-dessus qu'un des principaux
handicaps structurels qui affecte la viabilité du groupe
PSA serait le retard accumulé en R&D par rapport aux
principaux concurrents.

Pour vérifier si, et dans quelle mesure, la réalisation du
projet «50CO,Cars» est susceptible de contribuer au
retour a la viabilité du groupe PSA, il convient donc
d’analyser pour les principales ruptures envisagées I'état
de l'art scientifique et technologique au niveau mondial,
et dapporter la preuve que, dans ces domaines particu-
liers, PSA dispose actuellement de compétences situées
en-deca de la frontiere technologique que le projet
«50C0O,Cars» permettrait, le cas échéant, de rattraper.

i) Dans le domaine des motorisations Diesel

Dans ce domaine, les informations transmises par les
autorités francaises semblent indiquer que le «virage
vers des véhicules basse consommation est déja bien
visible dans les offres des constructeurs automobiles,
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grice aux progres considérables des motorisations ther-
miques pures, particulierement en diesel, et aménent a
des offres a moins de 100 g/km de CO,.»

A titre liminaire, la Commission note que lintroduction
de la technologie a injection directe common rail semble
étre parvenue a faire baisser la consommation de 20 %
pour atteindre des niveaux d'émissions compris de l'ordre
de 100g CO,/km. Cest notamment le cas de famille des
moteurs HDI de PSA: sur le segment pertinent pour
l'analyse, plusieurs modeles Peugeot 207 et Citroén C3
émettent actuellement moins de 100g CO,/km.

Chez les concurrents, les autorités francaises ont cité
quelques exemples de véhicules actuellement sous la
barre des 100g CO,/km: sur le segment B, des modeles
VW, Seat et Ford; sur le segment C, des modeles Ford,
Audi et VW. Sagissant des véhicules émettant moins de
90g CO,/km, le constructeur Volkswagen aurait été
précurseur avec un moteur 3 cylindres 1.2L monté sur
Polo puis Fabia et Ibiza, suivi par KIA qui aurait annoncé
85g¢ CO,/km avec un moteur 3 cylindres 1.1L sur la Rio.
Les autres constructeurs n’utiliseraient que des 4 cylin-
dres: Fiat avec un 1.3L et Ford avec le 1.6L. Jusqu'ici, les
réductions d’émissions de CO, n'auraient avant tout
concerné que des véhicules du segment C sous la barre
des 100g CO,/km et des véhicules du segment D sous la
barre des 110g/km avec des moteurs de 1.6L ou infé-
rieurs (stratégie dite de «downsizing»). D'autres véhicules
plus puissants viseraient le seuil des 120g CO,/km.

Les gains en termes d’émissions CO, entre les générations
de moteurs Euro 6 et Euro 5 sont estimés a 10 % par le
groupe PSA. IIs sexpliqueraient par la généralisation de la
technologie innovante de post-traitement SCR (Selective
Catalytic Reduction). Par ailleurs, les motorisations
seraient constamment modernisées par la mise en
ceuvre  des  solutions technologiques améliorées en
matiére d'architecture, d’alimentation, d'injection et de
post-traitement. Cependant, les conditions particuliéres
d'utilisation du moteur thermique Diesel avec une
chaine de traction hybride économique feraient
progresser I'état de l'art dans les domaines des systémes
de dépollution pour améliorer le potentiel de traitement
des polluants a toutes les températures (notamment aux
basses températures), des matériaux nouveaux et des
lubrifiants évolués (pour optimiser en particulier les frot-
tements internes lors de limplantation de la machine
électrique sur la fagade accessoires du moteur thermique)
et de la partie combustion (pour réduire I'émission des
polluants «a la source» en complément de I'optimisation
du systéme de post-traitement).

Selon les autorités francaises, 'un des objectifs du projet
«50C0O,Cars» serait de remplacer les moteurs 1,6L 4
cylindres de puissances comprises entre 40 (ou 50) et
70 kW pour les rendre compatibles avec les exigences
post-Euro 6 et étre couplés de maniére optimale avec
une chaine de traction hybride.

A ce stade, il appartient aux autorités francaises d’ap-
porter la preuve que, dans ce domaine particulier des
motorisations Diesel pour véhicules de catégories B et
C, le groupe PSA a accumulé par rapport aux principaux
concurrents un retard technologique si important qu'il
conviendrait de le combler a I'horizon du plan de restruc-
turation.
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ii) Dans le domaine des transmissions

Dans un souci d’économie de carburant et d’émissions de
CO,, un organe de transmission automatisé peut
permettre d’optimiser le choix du rapport de transmission
(et donc d'optimiser le fonctionnement de la chaine de
traction).

A Theure actuelle, certains modeéles du groupe PSA dispo-
sent déja d’une boite manuelle pilotée permettant des
gains de consommation jusqu’a 5 % grice a une gestion
optimisée des passages de vitesse. Toutefois, cette tech-
nologie montrerait des limites en termes d’agrément et de
confort pour le conducteur, qui obligeraient a un
compromis entre confort d'utilisation et gains en
consommation.

La boite de vitesse pilotée a double embrayage ou DCT
(Double Clutch Transmission) constituerait la principale
solution technologique disponible pour pallier cette diffi-
culté. Elle serait actuellement maitrisée par les groupes
Volkswagen (part de marché de 70 %), et dans une
moindre mesure, Fiat et Ford (environ 25 % en cumulé).

Le groupe PSA se serait engagé dans le développement
d'une transmission de type DCT pour la produire en
interne, et envisagerait de modifier cette brique de base
de la chaine de traction en fonction de larchitecture
d’hybridation  retenue dans le cadre du projet
«50C0,Cars» de facon a, d'une part, répondre a une
forte demande en automatismes a des prix abordables
et d'autre part, pouvoir atteindre des niveaux de CO,
en rupture avec l'existant. En d’autres termes, il s'agirait
de concevoir une nouvelle version de boite DCT compa-
tible avec une hybridation totale permettant d’amener
une rupture en termes d'émissions de CO, sur les véhi-
cules de gamme moyenne (segments B et C).

A ce stade, les autorités francaises sont invitées a
apporter la preuve que, malgré ses efforts récents dans
le domaine, le groupe PSA est toujours en retard par
rapport a ses principaux concurrents en matiére de trans-
missions DCT, et que les travaux menés dans le cadre du
projet «50CO,Cars» lui permettront bien d'atteindre la
frontiere technologique dans ce domaine a l'horizon du
plan de restructuration.

i) Dans le domaine des systemes d’hybridation

L'un des principes de base de I'hybridation consiste a
récupérer I'énergie cinétique acquise par le véhicule lors
des phases de décélération, et a la réutiliser dans une
chaine de traction électrique venant au soutien de la
chaine de traction thermique lors des phases les plus
énergivores (accélérations par exemple).

A Theure actuelle, les principales solutions disponibles
émaneraient de constructeurs japonais:

Toyota possederait un leadership incontestable depuis
une douzaine d'année, notamment grace au modele
Prius sur le segment D (99 ¢ CO,/km pour la 3eme
génération). Depuis 2010, elle mettrait en place une stra-
tégie d’offre dun GMP hybride par modele dici 2020
avec la commercialisation de I'Auris HSD sur le
segment B (89 g CO,/km), plus performante et moins
chére que beaucoup d'offres Diesel équivalentes de la
concurrence. Toyota afficherait également une volonté
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de se positionner sur la technologie hybride rechargeable,
notamment en France au travers d’un partenariat avec
EDF.

Honda commercialiserait également des véhicules
hybrides depuis une dizaine d’années, avec le modele
Insight sur le segment C (101g CO,/ km). Depuis
2009, lentreprise suivrait une stratégie ambitieuse avec
le développement des modeles Insight en 2009, CR-Z en
2010, et le premier véhicule hybride du segment B — Jazz
—en 2011, utilisant des technologies «mild-hybrid» (sans
possibilité de roulage moteur thermique coupé).

Pour sa part, Mercedes Benz envisagerait, selon les auto-
rités francaises, de déployer une stratégie «mild-hybrid»
Diesel trans-gamme. Par ailleurs, d'ici 2013, larrivée de
nouveaux acteurs se profilerait, notamment VW/Audi,
Hyundai/Kia, Nissan/Infiniti, Volvo, Land Rover, avec la
constitution d’une offre importante, et l'apparition de
I'hybride rechargeable. A Thorizon 2015 et au-del,
quelques grandes tendances se dégageraient, en particulier
laccélération du déploiement d’hybrides rechargeables, a
priori en essence (Toyota, VAG, Hyundai/Kia, Mitsubishi,
Ford), la descente en gamme prévisible de I'hybride BMW
| Mercedes sur les segments D, voire C (Classe B), et
l'arrivée de nouveaux acteurs tels que Fiat (segment B)
ou Nissan/Renault (haut-de-gamme), étant entendu que
les offres «full-hybrid» seraient principalement basées sur
des moteurs thermiques essence.

Dans ce contexte, le groupe PSA aurait introduit en 2004
la technologie Stop & Start sur les modeles C2 et C3. Elle
envisagerait aujourd’hui une réduction de 10 % des émis-
sions de CO2 grice au systeme «micro-hybrid» Stop &
Start de 2éme génération (eHDI) qui repose sur un alter-
nateur réversible plus performant, plus rapide au redé-
marrage et permettant la récupération d’énergie au frei-
nage.

Concernant la technologie Stop & Start, a la meilleure
connaissance de la Commission, il s'agit d'une solution
d’hybridation de type «micro-hybrid» développée dans le
cadre du programme de R&D LOw CO,MOTION, qui
offre des gains de CO, moins élevés que les technologies
«mild-hybrid» et «full-hybrid» évoquées par ailleurs. A ce
stade de son analyse, la Commission doute que la
maitrise de cette seule technologie «micro-hybrid» serait
suffisante pour considérer que le groupe PSA se situe sur
la frontiére technologique en matiére de gains de CO,.

Au-dela, le groupe PSA envisagerait 25 % de réduction
des émissions de CO, grice au HYbrid4 (<full-hybrid»
Diesel), en y ajoutant un mode «traction intégrale»
grace au moteur électrique positionné sur le train arriére.
Cependant, le coat élevé de cette technologie limiterait
son déploiement aux seuls véhicules premium (Peugeot
3008, Citroén DS5 et Peugeot 508).

Indépendamment de ces questions de cotts, la maitrise
d'une technologie «full hybrid» semble indiquer que le
groupe PSA n'est pas nécessairement en retard par
rapport a ses principaux concurrents en matiére de tech-
nologies d’hybridation. Aussi appartient-il aux autorités
francaises de mieux justifier la nécessité de mener les
travaux du projet «50CO,Cars» dans ce domaine dans
le cadre de son effort de restructuration et de retour a
la viabilité.

(190)
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(192)
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Enfin, le groupe indique qu’il aurait envisagé 50 % de
réduction des émissions de CO2 grace au HY Plug-in
(voire jusqu'a 75 % en roulage urbain tout électrique) et
100 % grace a une technologie «tout électrique».

Quant a lui, le projet «50CO,Cars» viserait un systeme
d’hybridation économique qui, couplé a la transmission
DCT et aux moteurs de la nouvelle gamme Diesel,
rendrait accessible a la majorité des consommateurs un
package technologique capable d'atteindre les 50g
CO,/km sur un véhicule du segment B.

La maitrise revendiquée d’une technologie hybride rechar-
geable, HY Plug-in, et son abandon, suscitent plusieurs
doutes de la part de la Commission:

— D’une part, ces annonces semblent relativiser I'impor-
tance du retard quaurait accumulé le groupe PSA en
matiére de R&D, a tout le moins en ce qui concerne
les technologies d’hybridation.

— D’autre part, comme les autorités francaises l'ont
reconnu dans la notification, les éléments stratégiques
ne tiennent pas compte des mesures compensatoires
proposées dans le cadre du plan de restructuration. La
Commission s'interroge sur la cohérence de la stra-
tégie envisagée qui semble revenir, en premiere
analyse, a abandonner de fagon concomitante une
technologie ~ d’hybridation revendiquée comme
maitrisée (HY Plug-in) pour se lancer dans la
recherche d'une nouvelle solution de «mild-hybrida-
tion» par nature aléatoire (<50CO2Cars»). A linverse,
si labandon de la technologie HY Plug-in était en
réalité justifié par son absence de perspectives
commerciales profitables, cela relativiserait I'impor-
tance de son impact possible en tant que mesure
compensatoire.

— Enfin, et a supposer que ce revirement stratégique soit
justifié, les autorités francaises sont invitées a apporter
la preuve que les travaux menés dans le cadre du
projet «50CO2Cars» sont bien susceptibles de
permettre au groupe PSA d’atteindre la frontiére tech-
nologique en matiére de «mild-hybridation» a I'ho-
rizon de son plan de restructuration.

b) Adapter I'outil industriel aux enjeux
technologiques de la «mild-hybrida-
tion»

I ressort du point (15) ci-dessus qu'un autre des handi-
caps structurels dont souffre le groupe PSA provient de la
structure de ses cofits, et notamment de ses cofits de
main d’'ceuvre, qui seraient plus élevés que ceux de ses
principaux concurrents. Cette réalité a conduit le groupe
a adopter les mesures de restructuration déja décrites
dans une optique de rationalisation de son outil de
production. Dans leur notification, les autorités frangaises
ont également décrit les moyens (industriels et commer-
ciaux) que le groupe PSA entendait mettre en ceuvre en
cas de succes du projet «<50CO,Cars».

Pour vérifier si, et dans quelle mesure, la réalisation du
projet «50CO,Cars» est susceptible de contribuer au
retour a la viabilité du groupe PSA, il convient de vérifier
si les moyens envisagés pour ces technologies de «mild-
hybridation» sont en cohérence avec la rationalisation des
capacités envisagée par ailleurs.
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i) Dans le domaine des motorisations Diesel

La motorisation issue du projet «50CO,Cars» serait
appelée a remplacer les moteurs Diesel 4 cylindres 1.4
L (DV4) et une partie des Diesel 4 cylindres 1.6 L (DV6),
dont la production mobilise actuellement le dispositif
industriel suivant:

— Une module de [600 000-700 000] (*) moteurs DV4
fan installé a la Francaise de Mécanique (@ Douvrin,
région Nord-Pas de Calais),

— Deux modules de [600 000-700 000] (*) moteurs
DV6 [an installés a la SMAE a Trémery (Metz,
région Lorraine),

— Un module constitué de 5 ateliers, un atelier d’assem-
blage et 4 ateliers dusinage (carters cylindres,
culasses, vilebrequins et bielles).

Le groupe PSA posséde également un dispositif industriel
de réalisation de brut mis a disposition de ces trois
modules: une fonderie d’aluminium sous pression de
carters cylindres (Mulhouse, région Alsace), une fonderie
d’aluminium en coulée coquille gravité de culasses (Char-
leville, région Champagne-Ardenne), une fonderie fonte
de vilebrequins (DV4) a Charleville et une forge d’acier de
bielles et de vilebrequins (DV6) a Mulhouse.

L'hypothese retenue par le groupe PSA serait de
conserver un des deux modules de la SMAE & Trémery
en DV6 pour les besoins durables en puissances supé-
rieures ou égales a 110 cv et d’investir sur le second
module et sur celui de la Francaise de Mécanique, pour
la production du nouveau moteur (capacitaire total a
lissue de la premiere phase d'investissement: 2 modules
de [300 000-400 000] (*) moteurs | an). Les investisse-
ments nécessaires seraient réalisés en amont sur les usines
de bruts concernées.

A ce stade, la Commission ne dispose pas d'éléments lui
permettant d’apprécier I'impact, notamment financier, des
modifications apportées a I'appareil productif de PSA. Elle
n'est donc pas en mesure d’apprécier si elles contribuent
positivement au retour a la viabilité de l'entreprise. Par
ailleurs, au vu des informations dont elle dispose, elle
n'est pas non plus en mesure de trancher sur le caractere
adapté des capacités actuelles de production de moteurs
Diesel du groupe PSA, et dans I'hypothese ol ce dernier
serait frappé d’une surcapacité structurelle a long terme,
si les investissements évoqués sont conformes aux
exigences du point 42 des lignes directrices.

ii) Dans le domaine des transmissions

Selon les informations communiquées, la nouvelle trans-
mission viendrait compléter l'offre du groupe par une
offre d'automatisme moderne, remplacant les productions
internes (BVA 4 sur Valenciennes en coopération avec
Renault) et les achats de BVA japonaises Aisin AW.

L'extension des volumes permettrait un équilibrage de la
charge des sites de production de boites de vitesse. Le
dispositif industriel envisagé a ce jour consisterait en I'ins-
tallation sur le site de Valenciennes, d'un module de
[400 000-500 000] (*) unités par an en deux paliers
chronologiques ( [200 000-300 000] (*) en (*), puis
[200 000-300 000] (*) en (*)).
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Les investissements pour le ler module devraient
permettre d’assurer la production des nouveaux ensem-
bles de la maniére suivante: les bruts internes (pignons,
manchons, couronne, arbre primaire) sur les lignes de
forge existantes de Mulhouse, les usinages internes
(cartes, arbres, pignons, manchons, couronne de pont,
boitier de différentiel) et I'assemblage sur des lignes de
fabrication de Metz ou Valenciennes.

Il ressort de ce qui précéde qu'une partie des transmis-
sions actuellement externalisées est appelée a étre
produite en interne en cas de succes du projet
«50C0O2Cars». Cependant, la Commission ne dispose
pas de mesure d'impact sur les cofits de production de
cette possible internalisation, et ne peut pas, par consé-
quent, se prononcer sur son éventuelle contribution posi-
tive au retour a la viabilité de PSA.

iii) Dans le domaine des systemes d’hybridation

Au regard des différentes options possibles décrites aux
points (38)a,(38)b et (38)c ci-dessus, les autorités fran-
caises ont expliqué que si 'accouplement de la machine
électrique était réalisé via la facade accessoire du moteur
thermique sans découplage possible entre machine élec-
trique et moteur thermique, il serait alors nécessaire
d’adapter l'un des deux modules de production de la
nouvelle gamme de moteurs Diesel. Le cas échéant,
cette adaptation concernerait les modifications de la
facade accessoire dédiée a cette application. Ce module
serait en mesure de produire [300 000-400 000] (*)
moteurs par an. Cette capacité serait suffisante pour le
volume dhybrides économiques Diesel inscrit dans le
plan de montée en cadence.

En revanche, si la solution retenue pour l'accouplement
de la machine électrique était le dispositif de roue libre,
une nouvelle ligne de production de l'ensemble du bas
moteur, spécifique a cette application, devrait étre instal-
lée. Le cas échéant, un premier module de production
serait installé a Trémery, avec une capacité de production
de [300 000-400 000] (*) moteurs par an.

Dapres les autorités francaises, dans tous les cas de
figure, une adaptation des moyens de production en
usine terminale serait toutefois nécessaire, qui concerne-
rait la préparation moteur (accouplement machine élec-
trique | moteur ou boite eDCT), le conditionnement,
lacheminement, la manipulation et le montage du
stockeur, la mise en opération de la chaine de traction

hybride.

Enfin, en ce qui concerne les éléments d’électrification de
la chaine de traction, ceux-ci seraient achetés au fournis-
seur retenu. Certains fournisseurs potentiels auraient déja
été identifiés pour ce type de technologie.

Au vu du peu d'informations dont elle dispose, et compte
tenu des incertitudes sur la stratégie d’hybridation pour-
suivie par le groupe PSA, la Commission n'est pas en
mesure de trancher sur le caractere adapté des capacités
actuelles de production du groupe PSA dans ce domaine,
et dans l'hypothese ou ce dernier serait frappé d'une
surcapacité structurelle a long terme, si les investisse-
ments évoqués sont conformes aux exigences du point
42 des Lignes directrices R&R.



16.5.2013

Diario Oficial de la Unién Europea

C 137/33

(208

=

(209)

(210)

(11)

(212)

¢) Mesurer I"impact des nouvelles tech-

nologies de «mild-hybridation» sur
les ventes et la profitabilité du
groupe PSA

Au-dela des difficultés liées a ses cotts de production
abordées a la section précédente, la chute des ventes du
groupe PSA s'explique en partie par un positionnement
sur des marchés souffrant actuellement de problémes non
seulement conjoncturels (contraction du marché euro-
péen en raison des effets de la crise économique sur la
consommation des ménages décrite au point (11) ci-
dessus), mais également plus structurels (effet «ciseau»
subi par les constructeurs généralistes, attaqués a la fois
par les constructeurs de haut-de-gamme et de moyen/bas-
de-gamme (14) ci-dessus).

Dans ces conditions, il convient donc d’analyser si le
projet «50CO,Cars» pourrait permettre au groupe PSA
de s’affranchir de certaines de ces difficultés en se tour-
nant vers des activités certes nouvelles, mais surtout
rentables, et ainsi de contribuer a son retour a la viabilité.

Dans le domaine des motorisations Diesel, les autorités
francaises ont indiqué disposer d’études de marché four-
nies par le groupe PSA. Selon ces études, la part de ces
motorisations dans les ventes de véhicules neufs en
Europe devrait se réduire au profit des motorisations
essence dans les prochaines années. Cette part aurait
atteint son maximum dans le parc européen en 2008.
La décroissance observée depuis lors devrait se poursuivre
sur lensemble des segments de véhicules, avec des
nuances entre les segments supérieurs des véhicules fami-
liaux ou routiers (moins touchés), et les véhicules urbains
du bas du segment B (plus concernés), pour lesquels le
renchérissement de cette technologie (notamment da aux
systemes de dépollution) conduirait a une quasi-dispari-
tion du Diesel 2 la fin 2016. A linverse, les motorisations
essence connaitraient un fort dynamisme, lié notamment
au potentiel des marchés asiatiques et sud-américains. En
termes plus quantitatifs, les volumes de ventes estimés
par le groupe PSA pour cette nouvelle gamme de

moteurs laisseraient apparaitre une stagnation a
[900 000-1 000 000] (*) wunités par an a lhorizon
2022-2023.

La Commission note que projet «50CO,Cars» vise préci-
sément une offre de motorisation Diesel optimisée dans
les gammes de puissance comprises entre 40 (50) et
70 kW sur le haut du segment B et le bas du segment
C. Méme sl ne s'agit pas du segment pour lequel la
baisse de la part des moteurs Diesel sera la plus sensible,
notamment en Europe, elle s'interroge sur le bienfondé
du positionnement envisagé par PSA dans le cadre de
cette composante de son plan de restructuration, a
comparer par exemple a une optimisation d’'une motori-
sation essence anticipant la croissance de la demande
mondiale et la stratégie affichée du groupe d’accroitre
son taux de pénétration hors-Europe.

Dans le domaine des transmissions, les autorités fran-
caises anticipent sur la base de projections de marché
de PSA qu'en 2016, les voitures «2 pédales» seront majo-
ritaires, avec [30-40] (*) millions d'unités vendues par an
pour [30-40] (*) millions de boites manuelles. Les boites
de vitesses automatiques (BVA») en représenteraient [60-
70] () %. Compte tenu de leur efficacité en termes
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d’émissions de CO, les transmissions «dual clutch»
devraient devenir majoritaires en Europe. Cette techno-
logie représenterait des volumes qui seraient multipliés
par 10 en 8 ans, principalement en Europe et en Chine.

Dans le domaine des systemes dhybridation, compte
tenu de I'importance des motorisations essence a I'échelle
globale, les premieres hybridations ont été inities sur la
base de ces technologies. En 2015, selon les estimations
fournies, [80-90] (*) % des moteurs hybrides devraient
étre associés a un moteur atmosphérique essence. Par
ailleurs, le prix actuellement élevé de ces technologies
hybrides expliquerait leur déploiement limité aux seuls
segments supérieurs du marché.

Selon les études de marché réalisées par PSA, il existerait
toutefois une opportunité de marché pour des systémes
d’hybridation économique Diesel, sous réserve quils
soient capables de réduire de [10-20] (*) % les émissions
de CO, par rapport a un véhicule équivalent non-hybridé
a un cotit [70-80] (*) a [70-80] (*) % inférieur a celui de
la solution HY425. Dans ces conditions, le taux d’hybri-
dation des véhicules Diesel de PSA pourrait atteindre [10-
20] (*) % a horizon 2020, et atteindre [20-30] (*) % en
2024.

Dans ces conditions, le groupe PSA serait en mesure de
vendre annuellement [100 000-200 000] (*) véhicules
Diesel équipés du systeme dhybridation économique a
horizon 2020, ce qui laisserait entrevoir une opportunité
supplémentaire de [300 000-400 000] (*) véhicules au
niveau mondial si la technologie était adaptée a une
motorisation essence d’entrée de gamme 3 cylindres.

Au regard de ce qui précede, la Commission note que les
évaluations propres au groupe PSA citées par les autorités
francaises ne lui ont, a ce stade de la procédure, pas
encore été communiquées. La preuve n'a pas non plus
été apportée que ces analyses internes sont corroborées
par des études indépendantes, ni qu'elles s'appuient sur
des hypothéses prudentes et raisonnables. Au-dela, la
Commission déplore de ne disposer d’aucun plan d’af-
faires du projet «<50CO,Cars», ni des indicateurs financiers
servant usuellement a analyser la pertinence de ce type
d'investissements en R&D, tels que la valeur actuelle nette
(ci-apres «VAN») du projet, son taux de rendement
interne (ci-apreés «TRD»), le rendement du capital investi
(RCI), le délai de récupération du capital, et I'exposition
financiére maximale du projet. Par ailleurs, la Commis-
sion ne dispose d’aucune analyse des risques attachés au
projet (notamment les risques technologiques, partena-
riaux, commerciaux, financiers, réglementaires et norma-
tifs, etc.) susceptibles d'en affecter la profitabilité.

Aussi, en l'absence de toute évaluation économique de
I'impact de «<50CO,Cars» sur les ventes et les perspectives
financieres du groupe, la Commission n’est-clle pas en
mesure de se prononcer sur 'apport positif éventuel de
cette composante du plan de restructuration au retour a
la viabilité du groupe PSA.

Sur la prévention de toute distorsion excessive de la
concurrence

Le paragraphe 38 des lignes directrices restructuration
prévoit que, pour que des aides a la restructuration puis-
sent étre autorisées par la Commission, des mesures
compensatoires doivent étre prises pour atténuer les
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effets négatifs des aides sur les conditions des échanges.
A défaut, les aides doivent étre considérées comme
«contraires a l'intérét commun» et étre déclarées incom-
patibles avec le marché commun. Cette condition se
traduit souvent par une limitation de la présence que
lentreprise peut conserver sur son ou ses marchés a
lissue de la période de restructuration. Les autorités fran-
caises ont présenté une série de mesures.

Il est important de noter de prime abord que les mesures
proposées ne concernent pas le segment B et dans une
moindre mesure le segment C. Or, ces segments sont les
plus importants pour le groupe PSA en termes de ventes
et le resteront apres la restructuration. Or, l'activité prin-
cipale de BPF (soit le financement de véhicules) est parti-
culierement forte sur ces segments (avec des taux de
pénétration dépassant les 30 %, voire les 40 % dans
certains pays), ce qui signifie que I'impact de la garantie
devrait étre plus prononcé sur ces derniers. Des lors, c’est
sur ces marchés que devraient porter en priorité les
mesures compensatoires.

La Commission note également que certaines des mesures
proposées semblent provenir de décisions stratégiques qui
avaient été prises par PSA bien avant que le groupe ne se
trouve en difficulté. Ces mesures n'ont dés lors pas été
pensées afin de compenser les effets de laide sur la
concurrence. Dans ce contexte, la Commission émet
des doutes supplémentaires quant a la nature compensa-
toire de ces mesures.

Sur les réductions supplémentaires d’investissements du
groupe PSA

Selon les autorités francaises, ces réductions sont de
nature & amputer de facon significative la capacité du
groupe PSA a étre une force compétitive sur le marché.

La Commission estime toutefois que des doutes existent
tant quant a la qualification de ces mesures en tant que
mesures compensatoires au sens des lignes directrices
et/ou leur adéquation.

Arrét de la production des modeles Citroén C6 et Peugeot 607

A ce stade la Commission ne peut conclure de facon
définitive que l'arrét anticipé de de la Citroén C6 et le
non renouvellement des modeles C6 et 607 sur la
période 2016-2018 constituent une mesure compensa-
toire. En effet, la part de marché historique du groupe
PSA sur le segment E est trés faible (de l'ordre de [0-1] (¥
%) et on peut donc légitimement s'interroger si l'arrét
anticipé de la C6 et le retrait de ce marché ne constituent
pas une mesure nécessaire dans le cadre du retour a la
viabilité du groupe. Compte tenu de la faiblesse des
volumes écoulés sur ce segment et de I'importance des
investissements requis pour lancer de nouveaux modeles,
un maintien du groupe PSA sur ce segment pourrait étre
vu comme un obstacle au retour a la viabilité.

La décision de quitter le segment haut de gamme (et
d’arréter la production de la C6 et de la 607) sembler
dater de plus de 3 ans années au vu des ventes déce-

vantes et bien en dega des prévisions. (1) La production
de la C6 a déja cessé depuis le 19 décembre 2012 et la
production de la 607 aurait déja cessé en 2010. ()

Arrét et non renouvellement du modele Bipper/Nemo

(225) En ce qui concerne l'arrét des modeles Bipper/Nemo, la

Commission note que la part de marché de PSA sur ce
segment des véhicules utilitaires légers est de 49 %, et que
cette mesure pourrait étre de nature a compenser les
effets négatifs de l'aide. Toutefois, la commercialisation
de ces deux modeles ma pas généré de bénéfices nets
sur la durée de vie du véhicule, et que de I'aveu méme
des autorités francaises, une profitabilité sur ce modele ne
peut pas étre escomptée avant le lancement de la
deuxieme génération de ces modeles en 2017. Ceci
signifie que la poursuite de la commercialisation de ces
modeles générait des pertes durant toute la durée de la
période de restructuration et méme au-dela.

Arrét des motorisations supérieures a 2 litres

(226) Cette mesure est susceptible de concerner en particulier le

segment D. La Commission s'interroge toutefois sur I'im-
pact réel de cette mesure. En effet, la commercialisation
de ce type de moteurs semble étre diminution constante.
Selon les données communiquées par les autorités fran-
caises, elle aurait culminé a pres de  [30 000-40 000] (*)
unités par an et se situerait désormais de lordre de
[17 000-18 000] (*) unités par an. Les autorités frangaises
ont dailleurs retenu pour le calcul de l'impact de cette
mesure une estimation conservatrice de [10 000-
20 000] (*) unités par an. On peut donc s'interroger sur
l'intérét pour le groupe PSA a produire des moteurs dans
des séries si limitées. Quant a laffirmation que le déve-
loppement d'une technologie diesel hybride plug-in aurait
fait porter ce chiffre a  [30 000-40 000] (*)- [30-
40 000] () la Commission ne dispose pas d’éléments
suffisants a ce stade venant confirmer ces affirmations.

(227) Au regard ce de qui précede la Commission n'est pas en

mesure de conclure sur la qualification de cette mesure
en tant que mesure compensatoire et sur son adéquation
et invite donc les tiers intéressés a présenter leurs
commentaires.

Sur le renoncement des capacités de Sevelnord au profit
d’un concurrent.

(228) A ce stade, la Commission n'est pas en mesure de

conclure que cette mesure constitue une mesure compen-
satoire au sens des lignes directrices. Les autorités fran-
caises ont certes fourni plusieurs documents internes du
groupe PSA faisant état de I'amélioration du bilan écono-
mique du projet KO, mais aucun des documents fournis

(") Voir l'annonce faite dans la Tribune le 31 aout 2009: http://www.

latribune.fr/entreprises-finance/industrie/automobile/
20090831trib000416346/voitures-haut-de-gamme-psa-peugeot-
citroen-suspend-ses-projets.html ainsi que http://www.cnetfrance.fr/
cartech/arret-c6-607-39705483.htm  ou  http://news.autoplus.fr/
news|1225147 [Peugeot-arr%25C3%25AAt-de-production-haut-de-
gamme-Citroen-C6
http:/[wwwlefigaro.fr/flash-eco/2012/12/19/97002-
20121219FILWWW00376-fin-de-la-production-de-la-citroen-c6.
php?page=&pagination=2
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ne permet de conclure a la viabilité du projet sans parte-
naire. En outre, le communiqué de presse du groupe PSA
daté du 31 aout 2012 indique de facon non équivoque
que la poursuite de lactivité de production de véhicules
utilitaires légers sur le site supposait que plusieurs
éléments soient cumulativement réunis, et notamment
lidentification d'un partenaire pour accompagner le
groupe dans la production d'un véhicule utilitaire
(accord avec Toyota du 23 juillet 2012). La Commission
ne peut donc a ce stade conclure de facon certaine que
cette mesure peut étre considérée comme une mesure
compensatoire car il n'est pas certain que cette mesure
était en tout état de cause nécessaire pour assurer la
viabilité du projet KO. Ce constat est renforcé par le
fait que cette mesure a été mise en ceuvre avant la noti-
fication du plan et quil est donc légitime de s'interroger
sur la qualification de cette mesure en tant que mesure
compensatoire ou mesure nécessaire pour assurer le
retour a la viabilité.

Sur le retrait du développement et de la production de la
technologie hybride plug-in

La Commission constate en premier lieu que cette mesure
compensatoire, tout comme la mesure précédente, a été
mise en ceuvre avant la notification du plan de restruc-
turation et sinterroge donc sur sa qualification en tant
que mesure compensatoire ou mesure nécessaire pour
assurer le retour a la viabilité.

Par ailleurs, & supposer que cette mesure puisse étre
considérée comme mesure compensatoire, la Commis-
sion souhaite recueillir les observations des tiers sur l'es-
timation fournie par PSA sur l'impact de 1,56 milliard
que cette mesure pourrait avoir en termes de chiffre
d’affaires. En outre, la Commission souhaiterait également
recueillir les observations des tiers sur la difficulté allé-
guée de disposer de la technologie hybride au moyen
daccords de licence auprés dautres constructeurs ou
équipementiers. Enfin, la Commission souhaite recueillir
les observations des tiers sur l'affirmation selon laquelle le
retrait de PSA de la technologie hybride plug-in ne sera
pas compensé par le projet de R&D mené dans le cadre
du plan de restructuration.

S'agissant des mesures compensatoires, des interrogations
persistent sur leur véritable impact sur la stratégie de PSA
a court et moyen terme, notamment en ce qui concerne
larrét anticipé et le non renouvellement de plusieurs
modeles et de l'arrét de la motorisation diesel supérieure
a deux litres. A ce stade, la Commission a des doutes si
ces mesures ne constituent pas uniquement une adapta-
tion de la stratégie commerciale de PSA (par exemple, en
réponse aux baisses de ventes de grosses cylindrées, liées
notamment a des préoccupations environnementales des
consommateurs) prévue avant l'obligation de présenter
des mesures compensatoires.

En outre, aprés restructuration, PSA sera essentiellement
présent sur les segments B et C et les utilitaires légers. De
plus, Tactivité principale de BPF (soit le financement de
véhicules) est plus importante sur ces segments, ce qui
signifie que limpact de la garantie devrait étre plus
prononcé sur ces derniers. Des lors, c’est donc sur ces
marchés que doivent porter en priorité les mesures
compensatoires.
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Sur la limitation du taux de pénétration du financement
de BPF

La limitation du taux de pénétration semble étre une
mesure appropriée pour limiter I'impact sur les ventes
de véhicules de PSA du soutien de financement de la
BPF. Cependant, la Commission a des doutes sur I'impact
réel de cette mesure en raison de ses conditions de mise
en ccuvre. En effet, PSA propose un engagement pour
lannée 2013 pour chaque pays européen de ne pas
dépasser le taux H2 2012 et +1 de flexibilité, soit un
taux maximum de 33,4 %. Or, cette limite semble déja
intégrer la hausse prévisible sur l'année 2013, le taux
étant de 29,8 % en 2012. Par ailleurs, pour les années
2014 et 2015, les autorités francaises proposent que le
taux de pénétration soit agrégé pour le périmetre G10 de
BPF de l'année précédente, ajusté de la variation du taux
de pénétration des banques comparables citées par PSA
(banques captives de Renault, Ford, BMW, VW et Daim-
ler) tout en prévoyant un taux "plancher”. Ce changement
entraine une flexibilité pour PSA, qui pourrait diminuer le
caractere contraignant et donc lefficacité de cette mesure.

Des questions subsistent également quant a I'identité des
banques comparables. proposées par PSA (2 présent
uniquement les taux de pénétration des banques captives
de Renault et Volkswagen, alors que d’autres producteurs
tels que Ford ou Fiat sont également des concurrents
proches). Les taux de pénétration étant tres variables
d’'un pays a un autre, PSA pourrait concentrer ses capa-
cités de préts sur les segments ot il est le plus présent, et
développer ainsi une stratégie commerciale agressive vis-
a-vis des concurrents.

Sur la prise en compte des effets concurrentiels spéci-
fiques de la composante RED du plan de restructura-
tion

Compte tenu de la nature prospective de ses effets, une
analyse spécifique des risques de distorsion de concur-
rence liés a la composante R&D du plan de restructura-
tion s'impose.

En amont, le soutien public a ces activités de R&D pour-
rait d’abord fausser le «processus d’'innovation» en dissua-
dant les entreprises concurrentes de continuer a investir
dans Tinnovation (effet dit «d’assechement»).

A Tlaval, il convient d’affiner I'analyse des effets anticipés
par ailleurs sur les marchés des produits sur lesquels les
résultats du projet «<50CO,Cars» seront exploités.

Concernant le premier point, force est de constater que
les autorités francaises n'ont, a ce stade de la procédure,
fourni aucune analyse des possibles répercussions du
soutien public au projet «50CO,Cars» en termes de
distorsions de incitations dynamiques des autres
constructeurs automobiles a poursuivre leur effort d'in-
novation dans le domaine de la «mild-hybridation».

La Commission ne dispose notamment pas de point de
comparaison de l'aide versée (85,9 millions d’euros, dont
24,5 millions d’euros de subventions et 61,4 millions
d'euros davances remboursables) par rapport aux
montants investis par 'ensemble du secteur, ou les prin-
cipaux concurrents, dans ce domaine particulier.
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(240) Si la Commission prend acte que les cofits éligibles dractifs, qui ont permis d’apporter au groupe PSA les
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encourus par le groupe PSA dans le cadre du projet
sont constitués pour 1,32 million d’euros de recherche
fondamentale, et pour 175,57 millions deuros de
recherche industrielle (activités plutot amont), elle note
également que 127,7 millions deuros couvriront des
dépenses de développement expérimental, activités plus
proches du marché, et donc en théorie plus susceptibles
d’exercer un effet d’assechement important.

En revanche, la Commission prend acte positivement du
fait que le projet «50CO,Cars» a été sélectionné par les
autorités frangaises sur la base d’appels a manifestation
d'intérét fondés sur des criteres objectifs et non discrimi-
natoires (voir le point (30) ci-dessus). De méme, elle tient
positivement compte de la différenciation qu'est suscep-
tible d’offrir le projet au sein du foisonnement technolo-
gique décrit aux points (182) et suivants ci-dessus en
matiére de solution d’hybridation.

Cependant, au-dela de cette description de I'état de l'art
scientifique et technologique actuel, les autorités fran-
caises n'ont pas fourni d'indications sur les éventuels
projets de R&D qui pourraient étre actuellement menés
par les concurrents du groupe PSA dans le domaine de la
«mild-hybridation», ni les éventuelles barrieres a la sortie
que ces derniers subiraient s'ils décidaient de renoncer
aux trajectoires de R&D quils ont jusqu'ici suivies. La
Commission ne dispose pas non plus d’éléments sur le
maintien d'incitations suffisantes pour qu'ils continuent
de disputer au groupe PSA les technologies de « mild-
hybridation» (analyse du degré d’avance technologique
que le projet est susceptible de conférer au groupe PSA).

Sur la base de l'analyse conduite ci-dessus, la Commission
estime ne pas étre en mesure d’apprécier I'importance du
possible l'effet «d’assechement» du projet «<50CO,Cars» sur
les incitations dynamiques de ses concurrents a pour-
suivre leur effort de R&D en matiere d’hybridation

Concernant le second point, il s'agit d'un raffinement de
l'analyse classique des risques liés a la structure (domi-
nance, oligopole) et au fonctionnement (barriéres a l'en-
trée, contrepouvoir de la demande) du marché dans le
cadre des aides a la restructuration. Compte tenu de
l'impact anticipé du projet «50CO,Cars» sur les véhicules
du segment B, et le cas échéant, du segment C, la
Commission renvoie aux doutes qu'elle a émis sur I'im-
pact concurrentiel de l'aide et la question de 'adéquation
des mesures compensatoires proposées pour y remédier,
sur ces deux segments spécifiques.

Sur la limitation de 'aide au minimum

Le paragraphe 43 des lignes directrices restructuration
prévoit que Les bénéficiaires de l'aide doivent contribuer
de maniere importante au plan de restructuration sur
leurs propres ressources, y compris par la vente d'actifs
qui ne sont pas indispensables a la survie de l'entreprise,
ou par un financement extérieur obtenu aux conditions
du marché. Cette contribution est considérée comme un
signe indiquant que les marchés croient a la faisabilité du
retour a la viabilité. Elle doit étre réelle, c’est-a-dire effec-
tive, a 'exclusion de tous bénéfices potentiels, tels que du
cash-flow, et doit étre la plus élevée possible.

Afin de financer sa restructuration, le groupe PSA a
d'ores et déja mis en ceuvre un programme de cessions
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ressources suivantes un montant de 1 956 millions de
trésorerie libre (2050 millions en termes de position
financiére nette). Ce montant représente plus de 50 %
des couts de restructuration qui sélevent a 1708,9
millions d’euros.

La Commission considere donc que la contribution
propre du groupe PSA au plan de restructuration
répond au prescrit des lignes directrices dans la mesure
ol elle est exempte de toute aide et représente plus de
50 % des cotts de restructuration.

IV. CONCLUSIONS
4.1. Présence d’aide

En ce qui concerne la garantie de 7 milliards et les
subventions et les avances remboursables dans le cadre
du projet «50CO,Cars», la Commission estime a ce stade
que ces mesure constituent des aides au sens de l'art 107,
paragraphe 1 TFUE et invite les tiers a présenter leurs
observations sur la quantification de I'élément d’aide dans
la garantie.

4.2. Plan de viabilité de la BPF

En ce qui concerne le plan de viabilité de Banque PSA
Finance qui doit étre analysé a la lumiere de la Commu-
nication bancaire, en raison des incertitudes existant sur
la viabilité du groupe PSA dans son ensemble, la
Commission exprime ses doutes et invite les tiers a
présenter leurs observations.

4.3. Plan de restructuration du groupe

En ce qui concerne le plan, de restructuration qui doit
étre analysé a la lumiere des lignes directrices, la
Commission estime que des doutes existent sur les
points suivants.

Retour a la viabilité: la Commission souhaite recueillir les
commentaires des tiers sur les hypotheses retenues quant
a lévolution du marché en Europe et dans le reste du
monde et notamment sur le caractére suffisamment
conservateur de celles-ci. La Commission souhaiterait
également connaitre l'avis des tiers sur les mesures
proposées en vue dassurer le retour a la viabilité. La
Commission souhaite également recueillir les commen-
taires des tiers sur la contribution du projet «50CO,Cars»
au retour a la viabilité et notamment sur la cohérence
entre d’un coté I'abandon concomitant d’'une technologie
hybride présentée comme maitrisée et le lancement d'un
programme de recherche ("mild-hybridation") par nature
aléatoire.

Mesures compensatoires: La Commission souhaite
recueillir les commentaires des tiers sur la quantification
et la qualification des mesures proposées comme mesures
compensatoires au sens des lignes directrices ainsi que
leur adéquation au regard de la distorsion de concurrence
créée par les aides.

Compte tenu des considérations qui précédent, la Commission
invite la France, dans le cadre de la procédure de l'article 108,
paragraphe 2, du traité sur le fonctionnement de I'Union euro-
péenne, a présenter ses observations et a fournir toute informa-
tion utile pour l'évaluation des mesures dans un délai d’un
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mois a compter de la date de réception de la présente. Elle

invite vos autorités a transmettre immédiatement une copie
de cette lettre au bénéficiaire potentiel de l'aide.

La Commission rappelle a la France leffet suspensif de lar-
ticle 108, paragraphe 3, du traité sur le fonctionnement de
I'Union européenne et se réfere a larticle 14 du reglement
(CE) n° 659/1999 du Conseil qui prévoit que toute aide illégale
pourra faire I'objet d’une récupération auprés de son bénéfi-
ciaire.

Par la présente, la Commission avise la France qu'elle informera
les intéressés par la publication de la présente lettre et d’un
résumé de celle-ci au Journal officiel de I'Union européenne. Elle
informera également les intéressés dans les pays de I'AELE signa-
taires de l'accord EEE par la publication d'une communication
dans le supplément EEE du Journal officiel, ainsi que l'autorité
de surveillance de I'AELE en leur envoyant une copie de la
présente. Tous les intéressés susmentionnés seront invités a
présenter leurs observations dans un délai d'un mois a
compter de la date de cette publication.»
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