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II

(Meddelelser)

MEDDELELSER FRA DEN EUROPAISKE UNIONS INSTITUTIONER, ORGANER,
KONTORER OG AGENTURER

EUROPA-KOMMISSIONEN

Godkendt statsstatte inden for rammerne af bestemmelserne i artikel 107 og 108 i traktaten om den
Europeiske Unions funktionsméide

Tilfeelde, mod hvilke Kommissionen ikke gor indsigelse
(E@S-relevant tekst)

(2016/C 284/01)

Godkendelsesdato 22.05.2014

Stette nr. SA.36565 (2013/N)

Medlemsstat Slovakiet

Region Banskobystricky kraj Artikel 107, stk. 3, litra c)

Titel (og/eller modtagerens navn) Bana Dolina, a. s., Dolina 77, 990 12 Velky Krtfs, Slovenska republika
Retsgrundlag Zikon ¢. 712013 Z. z. o poskytovani dotcii v posobnosti Ministerstva

hospodarstva Slovenskej republiky.
Zdkon ¢. 231/1999 Z. z. o titnej pomoci v zneni neskorsich predpisov

Foranstaltningstype Individuel stotte Bana Dolina, a. s., Dolina 77, 990 12 Velky
Krtis, Slovenskd republika

Formal Statte til lukning

Statteform Direkte stotte

Rammebelob Samlet budget: EUR 0,2 (mio.)
Statteintensitet 100 %

Varighed indtil 31.12.2014

@konomisk sektor Indvinding af kul og brunkul
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Navn og adresse pd den myndighed, der

yder stotten

Ministerstvo hospodarstva Slovenskej republiky
Mierova 19, 827 15 Bratislava 212, Slovenska republika

Andre oplysninger

Den autentiske udgave af denne beslutning (renset for fortrolige oplysninger) findes pa:

http:/[ec.europa.cu/competition/elojade/isef/index.cfm.

Godkendelsesdato 08.05.2014

Stotte nr. SA.37356 (2014/N)

Medlemsstat Danmark

Region — —

Titel (ogfeller modtagerens navn)

Forsegsordning for indkeb af elbiler — @ndring med henblik pa at omfatte
andre typer af miljovenlige koretgjer

Retsgrundlag Bekendtgorelse nr. 1142 af 28. november 2008 om statstilskud til forsegsord-
ning for elbiler
Hjemmel i tekstanmarkning nr. 104 ad § 29.24.08 pa finansloven for 2009
Foranstaltningstype Stetteordning —
Formadl Miljgbeskyttelse, Forskning og udvikling
Stotteform Direkte stotte
Rammebelob Samlet budget: DKK 83 (mio.)
Arligt budget: DKK 29 (mio.)
Stotteintensitet 0%
Varighed 01.11.2013 — 31.12.2015

@konomisk sektor

Landpassagertransport i by- og forstadsomrader, Vejgodstransport

Navn og adresse pd den myndighed, der

yder statten

Energistyrelsen
Amaliegade 44 1256 Kobenhavn K Danmark

Andre oplysninger

Den autentiske udgave af denne beslutning (renset for fortrolige oplysninger) findes pa:

http:/[ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm.

Godkendelsesdato

26.11.2015



http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm
http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm
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Stette nr. SA.38869 (2014/N)

Medlemsstat Polen

Region Poland —

Titel (ogfeller modtagerens navn) Rekompensata dla operatora pocztowego z tytulu kosztu netto obowigzku

$wiadczenia ustug powszechnych

Retsgrundlag 1. Ustawa z dnia 23 listopada 2012 r. Prawo pocztowe (Dz. U. poz. 1529);

2. Rozporzadzenie Ministra Administracji i Cyfryzacji z dnia 30 kwietnia 2013
r. w sprawie kalkulacji kosztu netto obowiazku $wiadczenia uslug
powszechnych (Dz. U. poz. 544);

3. Rozporzadzenie Ministra Administracji i Cyfryzacji z dnia 6 maja 2013 r. w
sprawie prowadzenia przez operatora wyznaczonego do $wiadczenia ustug
powszechnych rachunkowosci regulacyjnej i kalkulacji kosztow ustug
powszechnych (Dz. U. poz. 542);

4. Rozporzadzenie Ministra Administracji i Cyfryzacji z dnia 29 kwietnia 2013
r. w sprawie warunkow wykonywania ustug powszechnych przez operatora
wyznaczonego (Dz. U. poz. 545);

5. Rozporzadzenie Ministra Administracji i Cyfryzacji z dnia 6 maja 2013 r. w
sprawie metodologii ustalania maksymalnych rocznych pozioméw oplat za
ustugi powszechne (Dz. U. poz. 543)

Foranstaltningstype Ad hoc-stette Poczta Polska S.A.
Formal Tjenester af generel skonomisk interesse

Stotteform Andet — Compensation fund mechanism
Rammebelob Samlet budget: PLN 367,18 (mio.)

Stetteintensitet 100 %

Varighed 01.01.2013 — 31.12.2015

@konomisk sektor Posttjenester omfattet af forsyningspligten

Navn og adresse pd den myndighed, der | Ministerstwo Administracji i Cyfryzacji
yder stotten u. Krélewska 27, 00-60 Warszawa

Andre oplysninger —

Den autentiske udgave af denne beslutning (renset for fortrolige oplysninger) findes pa:

http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm.

Godkendelsesdato 15.02.2016

Stette nr. SA.42218 (2015/N)



http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm

C 284/4 Den Europaiske Unions Tidende 5.8.2016
Medlemsstat Finland
Region MANNER-SUOMI —

Titel (ogfeller modtagerens navn)

Metsihakkeella tuotetun sihkon tuotantotuki/Produktionsstod till skogsflisel-
dade kraftverk

Retsgrundlag Laki uusiutuvilla energialdhteilld tuotetun sahkon tuotantotuesta (1396/2010)/
Lag om stod till produktion av el fran fornybara energikillor (1396/2010)

Foranstaltningstype Stotteordning —

Formadl Miljgbeskyttelse

Stotteform Direkte stotte

Rammebelob Samlet budget: EUR 538 (mio.)

Stetteintensitet 0%

Varighed 25.03.2011 — 18.06.2025

Okonomisk sektor

EL-; GAS- OG FJERNVARMEFORSYNING

Navn og adresse pd den myndighed, der
yder stotten

Energiavirasto/Energimyndigheten
Lintulahdenkuja 4, FIN-00530 Helsinki/Fagelviksgrinden 4, 00530 Helsinfors

Andre oplysninger

Den autentiske udgave af denne beslutning (renset for fortrolige oplysninger) findes pa:

http:/[ec.europa.cu/competition/elojade/isef/index.cfm.

Godkendelsesdato 01.02.2016

Stotte nr. SA.44013 (2015/N)

Medlemsstat Portugal

Region — —

Titel (og/eller modtagerens navn)

Fifth prolongation of the Portuguese Guarantee Scheme on EIB lending

Retsgrundlag Portuguese Law 112/97 of 16 September and Article 103-A of Law 64-B/2011
of 30 December as amended by Law 20/2012 of 14 May 2012.

Foranstaltningstype Stotteordning —

Formadl Losning af et alvorligt problem i gkonomien



http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm
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Stotteform Garanti

Rammebelob Samlet budget: EUR 2 800 (mio.)

Stotteintensitet —

Varighed 01.01.2016 — 30.06.2016

@konomisk sektor Anden finansiel formidling; undtagen forsikring og pensionsforsikring

Navn og adresse pd den myndighed, der | Ministério das Finanagas
yder statten Av. Infante D. Henrique, n° 1, 1149-009 Lisboa

Andre oplysninger —

Den autentiske udgave af denne beslutning (renset for fortrolige oplysninger) findes pa:

http:/[ec.europa.cu/competition/elojade/isef/index.cfm.

Godkendelsesdato 28.06.2016

Stotte nr. SA.45598 (2016/N)

Medlemsstat Cypern

Region — —

Titel (ogfeller modtagerens navn) Eighth Prolongation of Cypriot guarantee scheme for banks — H2 2016

Retsgrundlag Draft Law that Governs the Granting of Government Guarantees for the
Securing of Loans and/or the Issue of Bonds by Cred. Instit.

Foranstaltningstype Stetteordning —

Formadl Losning af et alvorligt problem i gkonomien

Stetteform Garanti (evt. med henvisning til kommissionsafgerelse(10))

Rammebelab Samlet budget: EUR 6 000 (mio.)

Stetteintensitet —

Varighed 01.07.2016 — 31.12.2016

@konomisk sektor Pengeinstitut- og finansieringsvirksomhed undtagen forsikring og pensions-
forsikring

Navn og adresse pd den myndighed, der | Ministry of Finance
yder stotten M. Karaoli & G. Afxentiou, 1439 Nicosia.



http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm
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Andre oplysninger

Den autentiske udgave af denne beslutning (renset for fortrolige oplysninger) findes pa:

http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm.

Godkendelsesdato 29.06.2016

Stotte nr. SA.45629 (2016/N)

Medlemsstat Grakenland

Region — —

Titel (og/eller modtagerens navn)

Prolongation of the Greek financial support measures (Art. 2 law 3723/2008)

Retsgrundlag LAW 3723/2008 »FOR THE ENHANCEMENT OF LIQUIDITY OF THE
ECONOMY IN RESPONSE TO THE IMPACT OF THE INTERNATIONAL
FINANCIAL CRISIS¢, GG A 250

Foranstaltningstype Stotteordning —

Formal Losning af et alvorligt problem i ekonomien

Stotteform Garanti

Rammebelab Samlet budget: EUR 93 000 (mio.)

Stotteintensitet —

Varighed 01.07.2016 — 31.12.2016

Okonomisk sektor

Pengeinstitut- og finansieringsvirksomhed undtagen forsikring og pensions-
forsikring

Navn og adresse pd den myndighed, der

yder stotten

Hellenic Ministry of Finance
Nikis 5-7, 101 80 Athens

Andre oplysninger

Den autentiske udgave af denne beslutning (renset for fortrolige oplysninger) findes pa:

http:/[ec.europa.cu/competition/elojade/isef/index.cfm.



http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm
http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/index.cfm
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(Ovrige meddelelser)

PROCEDURER VEDRORENDE GENNEMFORELSEN AF
KONKURRENCEPOLITIKKEN

EUROPA-KOMMISSIONEN

STATSSTOTTE — RUMAENIEN
Statsstottesag SA.36086 (2013/CP) — Potentiel stotte til Oltchim SA

Opfordring til at fremsaette bemarkninger efter artikel 108, stk. 2, i traktaten om Den Europaiske
Unions funktionsmade

(E@S-relevant tekst)

(2016/C 284/02)

Ved brev af 8. april 2016, der er gengivet pa det autentiske sprog efter dette resumé, meddelte Kommissionen
Rumenien, at den havde besluttet at indlede proceduren i artikel 108, stk. 2, i traktaten om Den Europziske
Unions funktionsmédde over for ovennevnte foranstaltning.

Interesserede parter kan inden en mdaned efter offentliggarelsen af narverende resumé og det efterfolgende
brev sende deres bemarkninger til de stetteforanstaltninger, over for hvilke Kommissionen indleder
proceduren, til:

Europa-Kommissionen
Generaldirektoratet for Konkurrence
Registreringskontoret for statsstotte
B-1049 Bruxelles/Brussel

Belgien

Fax + 32 22961242
Stateaidgreffe@ec.europa.cu

Disse bemarkninger vil blive videresendt til Rumenien. Interesserede parter, der fremsatter bemaerkninger til
sagen, kan skriftligt anmode om at fa deres navn hemmeligholdt. Anmodningen skal vare begrundet.

RESUME

Oltchim SA (»Oltchim«) er et af de storste petrokemiske selskaber i Rumanien og Sydesteuropa. Den rumeanske stat har en
aktiemajoritet pd 54,8 % i selskabet. Oltchim er den storste industriarbejdsgiver i Valcea (en rumansk region, som er
stotteberettiget i henhold til EUF-traktatens artikel 107, stk. 3, litra a)).

I marts 2012 vedtog Kommissionen en afgerelse (SA.29041, stotteforanstaltninger til fordel for Oltchim SA Ramnicu
Valcea), hvori den erklarede, at en konvertering til egenkapital af galden til den rumenske myndighed for forvaltning af
statslige aktiver (AAAS) var fri for statsstotte som folge af den gjeblikkelig privatisering af Oltchim. Rumznien gennemforte
imidlertid ikke konverteringen, og privatiseringen mislykkedes i september 2012. Oltchim blev erkleret konkurs den
30. januar 2013 og efter anmodning fra selskabet blev der indledt en saneringsfase med det formadl at indfri selskabets geeld
gennem en saneringsplan. Saneringsplanen blev i marts 2015 godkendt af Olchims kreditorer og forte til oprettelse af en ny
virksomhed (Oltchim SPV), der overtog den funktionelle del for Oltchim SA som en going concern. Oltchim SPV er en
galdfri virksomhed, 100 % ejet af Oltchim SA og skulle salges til en investor. Oltchims SPV’s fremtidige salgspris vil blive
brugt til at betale Oltchims kreditor, der accepterede en komplet eller vasentlig eftergivelse af gald, idet den forventede
salgspris ikke vil veere tilstraekkelig til at deekke hele gaelden. I denne kontekst indleder Kommissionen proceduren i forhold
til tre stotteforanstaltninger truffet af Rumeenien til fordel for Oltchim:


mailto:Stateaidgreffe@ec.europa.eu
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Foranstaltning 1: Den manglende indfrielse og foregelsen af Oltchims geld til AAAS siden 2012. AAAS skarpede ikke sine
krav over for Oltchim, da privatiseringen mislykkedes i september 2012. Den kravede ikke gjeblikkelig refusion af sine
tilgodehavender gennem en likvidation af Oltchim, men afventede konverteringen af gaeld til egenkapital, selv om Oltchims
privatisering igen mislykkedes.

Foranstaltning 2: AAAS’ og forskellige statsejede virksomheders eftergivelse af gaeld i 2015 som led i saneringsplanen.
Navnlig accepterede AAAS at eftergive krav pd 216 mio. EUR i lyset af den fremtidige (usikre) inddrivelse af 47 mio. EUR.
For sd vidt angdr de statsejede virksomheder gik Electrica SA med til at eftergive 112 mio. EUR, CET Govora SA eftergav
21,1 mio. EUR, Salrom eftergav 4,2 mio. EUR, og det nationale vandveesen eftergav 2,2 mio. EUR.

Foranstaltning 3: Stette til Oltchims drift i form af fortsatte forsyninger fra offentlige leveranderer (CET Govora og Salrom).
Efter den mislykkede privatisering i september 2012 forveerredes Oltchims skonomiske situation, og selskabets produktion
blev indstillet. Oltchim genoptog sin produktion den 24. oktober 2012 takket veere CET Govora og Salrom, som trods
forvarringen af Oltchims finanser fortsatte deres leverancer til Oltchim (ved at @ndre forskudsbetalinger til afsluttende
betalinger eller acceptere udszttelser af betalinger).

Pa nuvaerende tidspunkt nerer Kommissionen tvivl med hensyn til, om der foreligger statsstotte som omhandlet i EUF-
traktatens artikel 107, stk. 1, i TEUF til ovennavnte foranstaltninger 1, 2 og 3. Foranstaltningerne kan indebare statte til
Oltchim, fordi de offentlige kreditorer og leveranderer kan have handlet anderledes end en markedsekonomisk akter i en
lignende situation. Det er Kommissionens forelabige opfattelse, at alle ovennavnte foranstaltninger kan udgere rednings- og
omstruktureringsstotte. Uden en anmeldelse af en saneringsplan til Kommissionen kan sddanne foranstaltninger ikke
betragtes som forenelig med Kommissionens rammebestemmelser for statsstotte til redning og omstrukturering af
kriseramte ikke-finansielle virksomheder (*).

Endvidere finder Kommissionen pd nuvearende stadium, at salgsprocessen som beskrevet i den godkendte saneringsplan vil
skabe en gkonomisk sammenhang mellem Oltchim SA og en eventuel keber af Oltchim SPV. Overtagelsen vil finde sted via
kob af aktier i virksomheden som helhed og ikke individuelle aktiver, hvilket allerede er en sterk indikator pa ekonomisk
sammenhang. Endvidere omfatter planen en rakke andre forhold, der tyder pad okonomisk sammenhang, navnlig
overforsel af alle ansatte, maerke, eksisterende kontrakter og leveranderer samt miljotilladelser.

I henhold til artikel 14 i Radets forordning (EF) nr. 659/1999 kan ulovligt udbetalt stotte kraeves tilbagebetalt af
stottemodtageren.

() EUT C 249 af 31.7.2014, s. 1.
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BREVETS ORDLYD

Comisia doreste sd informeze Romania ci, in urma analizirii informatiilor furnizate de autoritdtile romane cu privire la
ajutorul mentionat mai sus, a decis sd inceapd procedura previzutd la articolul 108 alineatul (2) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene.

1. PROCEDURA

1)  La 17 iulie 2009, autoritdtile romane au notificat Comisiei conversia planificatd in actiuni a unei datorii publice a
societdtii Oltchim S.A. (denumitd in continuare ,Oltchim” sau ,societatea”). La 7 martie 2012, Comisia a aprobat
conversia datoriei in valoare de 1049 de milioane RON (126,2 milioane EUR) in vederea privatizdrii integrale
planificate a societdtii Oltchim (cazul SA.29041 Madsuri de sprijin in favoarea Oltchim SA Ramnicu Vilcea, denumitd in
continuare ,decizia Comisiei din 2012”).

2) Dupd tentativa esuatd de privatizare a Oltchim, in octombrie 2012 autoritdtile romane au contactat Comisia in
vederea pregatirii notificdrii formale a unui ajutor pentru salvarea Oltchim [caz inregistrat cu numarul SA.35558
(2012/PN)].

3)  In noiembrie 2012, presa a raportat faptul cd autoritdtile romane au semnat un contract cu bincile creditoare ale
Oltchim in scopul de a finanta reluarea productiei societitii (*). in acest context, Comisia a decis deschiderea unui caz
ex officio, inregistrat cu numdrul SA.36086 (2013/CP), si prin scrisoarea din 18 ianuarie 2013 a solicitat Romaniei sd
furnizeze informatii. Roménia a raspuns la aceastd solicitare la 7 februarie 2013. Comisia a solicitat informatii
suplimentare la 18 februarie 2013, iar Romania a rdspuns la 11 martie 2013. Romania a furnizat informatii
suplimentare in cadrul unei reuniuni din iunie 2013 si prin scrisoarea din 25 septembrie 2013.

4) Prin scrisorile din 5 august 2014, 16 octombrie 2014 si 3 martie 2015, Comisia a solicitat informatii suplimentare,
iar Romania a rdspuns la 15 septembrie 2014, 26 noiembrie 2014, 26 martie 2015 si, respectiv, 16 aprilie 2015. La
11 mai 2015, Comisia a solicitat informatii suplimentare. Romania a furnizat informatii suplimentare in cadrul
reuniunii din 26 mai 2015 si prin scrisorile din 10 iunie 2015 i 25 iunie 2015. La 3 septembrie 2015, Comisia a
solicitat informatii suplimentare, la care Romania a rdspuns la 10 septembrie 2015. Roménia a furnizat, de
asemenea, in mod spontan informatii la 22 octombrie 2015 si a solicitat organizarea unor reuniuni, care au avut loc
la 23 octombrie 2015 si 22 ianuarie 2016.

2. DESCRIERE
2.1. Beneficiarul

5) Oltchim este una dintre cele mai mari societdti petrochimice din Romania si din sud-estul Europei. Statul roméan (in
prezent prin Ministerul Economiei) mentine un pachet de control de 54,8 % din societate.

6)  Oltchim produce in principal sodd caustica lichida, propilenoxid, polioli, plastifianti si oxo-alcooli. Oltchim este cel
mai mare producitor de soda causticd lichidd de pe piata europeand (o cotd de piatd de 41 % pe piata UE in 2015),
singurul producitor de sodi causticd perle din Europa Centrald, precum si singurul producitor de policlorurd de
vinil si polieteri din Romania si al treilea din Europa. Societatea exportd peste 74 % din productia sa in Europa si in
afara acesteia ().

7)  Oltchim este principalul angajator industrial in Vélcea [0 regiune din Romania care beneficiazd de asistentd in
temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (a) din TFUE]. In 2015, Oltchim a angajat 2 208 de salariati, dintre care
1982 la combinatul din Rdmnicu Valcea si 226 la Divizia Petrochimicd Bradu-Pitesti.

M A se vedea:http:/[www.bursa.rofoltchim-a-incheiat-cu-pierderi-de-396-milioane-lei-19 5247 &s=companii_afaceri&articol=195247.
html;  http:/fwww.bursa.ro/memorandum-pentru-finantarea-oltchim-190490&s=piata_de_capital&articol=190490.html; http://
www.impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-privatiza-
rii.html; http://www.ziare.com/social/angajati/salariatii-de-la-oltchim-au-renuntat-la-pichetarea-ministerului-economiei-1201772.

A Date extrase din cele mai recente informatii furnizate de Romania la 23 octombrie 2015.


http://www.bursa.ro/oltchim-a-incheiat-cu-pierderi-de-396-milioane-lei-195247&s=companii_afaceri&articol=195247.html
http://www.bursa.ro/oltchim-a-incheiat-cu-pierderi-de-396-milioane-lei-195247&s=companii_afaceri&articol=195247.html
http://www.bursa.ro/memorandum-pentru-finantarea-oltchim-190490&s=piata_de_capital&articol=190490.html
http://www.impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-privatizarii.html
http://www.impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-privatizarii.html
http://www.impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-privatizarii.html
http://www.ziare.com/social/angajati/salariatii-de-la-oltchim-au-renuntat-la-pichetarea-ministerului-economiei-1201772
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2.2. Dificultatile economice persistente si privatizirile esuate ale Oltchim
2.2.1. Datoria publicd a Oltchim si tentativele de privatizare esuate (19952011)

8)  Oltchim are un lung istoric al dificultdtilor economice. In perioada 1995-2000, Oltchim a contractat o serie de
imprumuturi comerciale, garantate prin garantii guvernamentale. Oltchim nu a putut s ramburseze imprumuturile
si bancile au solicitat garantiile guvernamentale. In 2002, Ministerul de Finante a transferat datoria Oltchim rezultatd
din garantiile guvernamentale citre agentia romand pentru privatizare (Autoritatea pentru Administrarea Activelor
Statului — denumitd in continuare ,AAAS” (*)). Ministerul de Finante a continuat si facd plati in contul garantiilor
guvernamentale pand in decembrie 2006 si, din nou, a transferat citre AAAS toate creantele rezultate in urma
platilor ulterioare efectuate in baza garantiilor activate.

9)  In perioada 2007-2012, situatia financiard a Oltchim s-a deteriorat, conturile sale financiare au indicat in mod
sistematic pierderi operationale in crestere, acumuldri de pierderi si fonduri proprii negative. La 31 decembrie 2012
(inainte de a intra in insolventd), conturile financiare ale Oltchim au indicat o pierdere operationald de 62,9 milioane
EUR, o pierdere netd de 127,8 milioane EUR si pierderi acumulate de 383 de milioane EUR.

10)  Tentative de privatizare a Oltchim au mai existat in 2001, 2003, 2006, 2007 si 2008, insi toate au esuat.
2.2.2. Decizia Comisiei din 2012

11) La 7 martie 2012, Comisia a aprobat conversia planificatd in actiuni a datoriei fatd de AAAS in valoare de 1 049 de
milioane RON (*) (232 de milioane EUR) in vederea privatizirii integrale planificate a Oltchim. Comisia a adoptat
aceastd opinie in baza angajamentului ferm al Romaniei de a privatiza integral actiunile publice rezultate ca urmare a
conversiei datoriei pand cel tarziu la finalul lunii mai 2012, astfel cum a fost exprimat in doud scrisori din partea
prim-ministrilor respectivi de la acel moment (°).

12)  Comisia a adoptat aceastd opinie dupi ce a analizat in mod critic rapoartele elaborate de consultanti independenti (%)
si prezentate de autoritdtile romane in cursul procedurilor. Rapoartele respective au comparat incasarile in urma unei
lichiddri a societdtii cu cele din urma unei privatizari.

13)  in scenariul de lichidare, valoarea activelor Oltchim a fost estimati la 692 055 000 RON (152,2 milioane EUR),
incluzdnd 264 119 000 RON pentru activele grevate de sarcini si 427 936 000 RON pentru activele negrevate de
sarcini ().

14)  Conform raportului Raiffeisen din 2011, in scenariul de lichidare AAAS ar fi incasat aproximativ 105,4 milioane
EUR (aproximativ 23 de milioane EUR), reprezentand 12 % din creanta sa totala.

15)  Aceastd sumi a fost comparata cu valoarea creantei AAAS intr-un scenariu de conversie a datoriei plus privatizare. in
acest scenariu, in functie de metoda utilizatd pentru estimarea valorii intreprinderii, valoarea de piatd estimatd a
Oltchim a fost cuprinsd intre 28 de milioane EUR si 97 de milioane EUR. Dupd conversia creantei sale in actiuni i
priva(t;)zarea ulterioard a Oltchim, AAAS ar obtine o sumd cuprinsi intre 22,9 milioane EUR si 79,5 milioane
EUR (°).

A La momentul respectiv, datoria a fost transferatd citre agentia romand ,AVAB” (Autoritatea pentru Valorificarea Activelor Bancare),
care in mai 2004 a fuzionat cu agentia pentru privatizare ,APAPS” (Autoritatea pentru Privatizare si Administrarea Participatiilor
Statului) si a fost redenumitd ,AVAS” (Autoritatea pentru Valorificarea Activelor Statului), fiind redenumitd din nou ,AAAS”
(Autoritatea pentru Administrarea Activelor Statului), in decembrie 2012.

* In perioada 1 ianuarie 2007-31 decembrie 2011, s-au incasat 538 de milioane RON din datorie si dobanzi in valoare de 511
milioane RON.

é) Prin scrisoarea din 21 octombrie 2011, prim-ministrul Romaniei, Emil Boc, a transmis angajamentul ferm al guvernului roman de a
privatiza integral Oltchim, inclusiv intregul pachet de actiuni revenind autoritdtilor publice dupd conversia datoriei. Anuntul
privatizdrii urma sa fie ficut la sfarsitul lunii martie 2012, iar privatizarea urma si fie incheiatd pana la sfarsitul lunii mai 2012. Prin
scrisoarea din 16 februarie 2012, Mihai-Rdzvan Ungureanu, noul prim-ministru al Romaniei, a reafirmat aceste angajamente.

© Raportul de lichidare al Raiffeisen din februarie 2011 (actualizat in octombrie 2011) (denumit in continuare ,raportul Raiffeisen din
2011") si raportul de evaluare intocmit de Romcontrol Bucuresti SA din martie 2011.

( Raportul Raiffeisen din 2011 (februarie), tabelul de la paginile 16 i 17.

6! A se vedea tabelul 7 din decizia Comisiei din 2012.

!
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16)  Avand in vedere aceastd comparatie, Comisia a concluzionat urmatoarele: ,Dacd societatea este privatizatd integral la
scurt timp dupd conversia datoriei, madsura notificatd (conversia datoriei, urmatd de privatizarea integrald) nu implicd
niciun avantaj pentru societatea Oltchim, permitind creditorului public AVAS [AAAS] s recupereze mai mult decat
in cazul in care acesta ar hotdri si lichideze societatea. In aceastd privint3, Comisia ia act de anga]amentul asumat de
autorititile romane [...] de a privatiza integral societatea pani la data de 31 mai 2012” (°).

17)  Cu toate acestea, ulterior, conversia in actiuni a creantelor AAAS, astfel cum a fost aprobatd prin decizia Comisiei din
2012, nu a fost pusd in aplicare si, in septembrie 2012, procesul de privatizare a esuat.

2.2.3. Situatia Oltchim dupd privatizarea esuatd din septembrie 2012
18)  Dupd privatizarea esuatd, situatia financiard a Oltchim a continuat sd se deterioreze si productia a fost suspendata.

19) La 24 octombrie 2012, Oltchim a reusit sa isi reia productia ca urmare a modificdrii conditiilor comerc1ale acordate
societdtii Oltchim de doi furnizori pub11c1 (CET Govora si Compania Nationald a Sarii Salrom) (*9):

a) CET Govora a semnat cu Oltchim un nou contract de furnizare a energiei electrice la 15 septembrie 2012, ulterior
acceptand sd livreze un volum mai mare de energie electricd (initial de la 25 octombrie 2012, apoi de la
12 noiembrie 2012) si sd furnizeze in continuare energie electricd de la 1 ianuarie 2013. Aceste modificdri ale
relatiei contractuale cu Oltchim par si fi fost luate in considerare in punerea in aphcare a mai multor hotrari (')
luate de Consiliul Judefean Valcea pentru a se asigura aprovizionarea cu energie electricd a Oltchim;

b) Compania Nationald a Sdrii Salrom (denumitd in continuare ,Salrom”) a acceptat amanarea pldtilor pentru
livrarile sale.

20) La 23 noiembrie 2012, Ministerul de Finante, Ministerul Economiei, Ministerul Transporturilor si Infrastructurii,
AAAS si OPSPI (*?) au semnat un memorandum de intelegere cu creditorii Oltchim [adicd, diverse binci private si de
stat, precum si intreprinderi de stat, cum ar fi Electrica S.A. (denumita in continuare ,Electrica”), Salrom, CFR Marfi
SA]. Partile la memorandum au convenit ca, pand cel tarziu la 1 ianuarie 2013, Ministerul Economiei si OPSPI sd
inregistreze o societate cu scop special, fard datorii, cu capital integral de stat (Oltchim SPV), astfel incat bancile sa
poatd furniza in conditii de siguranta sprijinul financiar necesar pentru reluarea productiei la Oltchim. In acest sens,
prin Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 59/2012, Ministerul Economiei a fost mandatat sd inceapd procedurile
previzute de lege pentru infiintarea unei societdti cu scop special (SPV).

21)  Aceste planuri au fost insd abandonate deoarece, la 30 ianuarie 2013, Oltchim, la cererea sa, a initiat procedura de
insolventd reglementatd prin Legea nr. 85/2006 (denumitd in continuare ,Legea privind procedura insolventei” sau
Jlegea”).

2.3. Legea privind procedura insolventei
22)  Scopul legii este instituirea unei proceduri colective pentru acoperirea pasivului debitorului aflat in insolventa.

23)  In momentul in care o societate incepe o procedurd de insolventd colectivi, puterea decizionald asupra operatiunilor
unui debitor trece de la actionari la administratorul special (un administrator judiciar sau un lichidator, in functie de
optiunea aleasd), sub permanenta monitorizare a judecitorului sindic.

24)  In termenul stabilit de judecitorul sindic, administratorul judiciar sau lichidatorul va 1nt0cm1 si va prezenta acestuia
un raport asupra cauzelor si imprejurarilor care au dus la aparitia insolventei debitorului (*°). Raportul va indica dacd
existd o posibilitate reald de reorganizare efectivi a activitatii debitorului sau motivele care nu permit reorganizarea
sa. In acest ultim caz, administratorul judiciar ar trebui si propund intrarea in faliment. In cazul in care
administratorul judiciar arati ci activitatea debitorului poate fi redresatd pe baza unui plan de reorganizare judiciard,
acesta va trebui s precizeze cine elaboreazd planul de reorganizare (debitorul sau administratorul judiciar, singur sau
impreund cu unul sau mai multi creditori).

Decizia Comisiei din 2012, punctul 153.

Documente prezentate de autoritatile romane la 11 martie 2013 si 7 februarie 2013.

) Decizia nr. 27 din 31 august 2012, Decizia nr. 58 din 31 octombrie 2012, Decizia nr. 61 din 16 noiembrie 2012, Decizia nr. 86
din 28 decembrie 2012.

Oficiul Participatiilor Statului si Privatizdrii in Industrie.

(**)  Articolul 59 din lege.



C 284/12 Den Europaiske Unions Tidende 5.8.2016

25)  De la data deschiderii procedurii, toate actiunile pentru realizarea creantele asupra debitorului se suspendi si nu pot
fi initiate unele noi (**). Orice furnizor de servicii (electricitate, gaze naturale, ap3, servicii telefonice) nu are dreptul si
schimbe, sa refuze ori sd intrerupd temporar un astfel de serviciu citre debitor in cazul in care acesta are calitatea de
consumator captiv (*°).

26)  In urma deschiderii procedurii, administratorul judiciar notifici creditorii cu privire la faptul ci trebuie si declare
creantele asupra debitorului in termenul legal stabilit prin decizia judecdtorului sindic cu privire la inceperea
procedurii de insolventd. Pe aceastd bazd, administratorul judiciar pregdteste un tabel preliminar al creantelor. Acest
tabel include creditori din doud mari categorii: creditori garantati (creditori cu creante detinute de entititi care
beneficiazd de garantii reale asupra bunurilor din patrimoniul debitorului, indiferent dacd acesta este debitor
principal sau tert garant fatd de persoanele beneficiare ale garantiilor reale) si creditori chirografari (creditori care nu au
constituite garantii fatd de patrimoniul debitorului). Alte categorii de creante care trebuie incluse in listd sunt creangele
salariale si creantele bugetare.

27)  Debitorul, creditorii si orice altd Parte interesatd vor putea si formuleze contestatii la judecdtorul sindic fatd de
tabelul preliminar al creditorilor (‘). Dupi solutionarea tuturor contestatiilor, administratorul judiciar intocmeste
tabelul definitiv al creantelor, indicAnd pentru fiecare dintre acestea cuantumul, prioritatea si statutul (garantate sau
chirografare), si il trimite spre aprobare instantei. Odatd solutionate toate contestatiile, tabelul devine definitiv.

28)  Legea privind procedura insolventei prevede doud proceduri alternative:

a) reorganizarea judiciard (articolele 94-105 din Legea privind procedura insolventei reglementatd de normele
referitoare la procedura generald) care vizeazd reorganizarea activitatii debitorului in vederea achitarii creantelor
in conformitate cu programul de platd a creantelor sau

b) procedura de faliment (articolele 107-129 din Legea privind procedura insolventei reglementatd de normele
referitoare la procedura simplificatd) in cadrul cireia activitatea debitorului este redusd doar la etapele necesare
lichidarii in vederea achitdrii datoriilor prin vanzarea activelor si prin recuperarea creantelor.

2.3.1. Reorganizarea judiciard

29) Reorganizarea judiciard este procedura ce se aplicd debitorului in vederea achitdrii datoriilor acestuia ca urmare a
reorganizdrii activitdtilor sale si conform unui program de platd. Aceastd procedurd presupune intocmirea,
aprobarea, implementarea si respectarea unui plan de reorganizare, care poate si prevadd, impreund sau separat: (a)
restructurarea operationald si/sau financiard a debitorului; b) restructurarea corporativd prin modificarea structurii
de capital social sau (c) restrangerea activitdtii prin lichidarea anumitor bunuri.

30)  Administratorul judiciar intocmeste planul de reorganizare si tabelul de creante si le trimite spre aprobare instantei.
De asemenea, planul trebuie discutat si aprobat de citre creditori. Legea prevede urmdtoarele categorii distincte de
creante, care voteazd separat: (a) creditorii cu creante garantate; (b) creditorii cu creante salariale; (c) creditorii
bugetari; (d) creditorii chirografari stabiliti conform articolului 96 alineatul (1), adicd asa-numitii furnizori captivi; (€)
ceilalti creditori chirografari (*”)

31) In temeiul articolului 101 din Legea privind procedura insolventei:

a) planul se considerd a fi acceptat dacd o majoritate absolutd a categoriilor de creditori voteaza in favoarea planului,
cu conditia ca cel putin una dintre categoriile defavorizate (*®) s accepte planul;

b) planul se consideri a fi acceptat de o categorie de creditori dacd in categoria respectivd planul este acceptat de
cdtre o majoritate absolutd din valoarea creantelor din acea categorie;

c) fiecare creantd beneficiazd de un drept de vot;

Articolul 36 din lege.

Articolul 38 din lege.

Articolul 73 din lege.

Articolul 100 alineatul (3) din lege.
Articolul 3 alineatul (21) din lege.

S
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d) fiecare categorie defavorizatd de creante care a respins planul va fi supusd unui tratament corect si echitabil prin
plan.

32)  In temeiul definitiei de la articolul 3 alineatul (21) din lege, termenul ,categorie defavorizatd” inseamnd o categorie de
creante pentru care planul de reorganizare prevede cel putin una dintre modificarile urmatoare pentru oricare dintre
creantele categoriei respective:

a) o reducere a cuantumului creantei;
b) o reducere a garantiilor sau a altor accesorii, cum ar fi reesalonarea platilor in defavoarea creditorului;

¢) valoarea actualizatd cu dobanda de referintd a Bancii Nationale a Romaniei, dacd nu este stabilit altfel prin
contractul privind creanta respectivi sau prin legi speciale, este mai micd decét valoarea la care a fost inscrisd in
tabelul definitiv de creante.

33)  Cand intrd in vigoare decizia care confirma un plan, activitatea debitorului este reorganizatd in mod corespunzitor,
creantele si drepturile creditorilor si ale celorlalte parti interesate fiind modificate astfel cum este prevdzut in plan.
Dacd un plan nu este confirmat, judecdtorul sindic dispune inceperea de indati a procedurii de faliment.

2.3.2. Procedura de faliment

34)  Procedura de faliment inseamna o lichidare a activelor debitorului pentru acoperirea pasivelor, urmatd de radierea
debitorului din registru.

35) In temeiul articolului 107 din lege, un debitor intrd in procedura de faliment in urmitoarele cazuri:
(a) la cererea sa, prezentand judecitorului sindic o declaratie de intrare directd in faliment sau

b) debitorul si-a declarat initial intentia de reorganizare, dar nu a propus un plan de reorganizare ori planul propus
de acesta nu a fost acceptat si confirmat.

36) Pe durata procedurii de faliment, existd doud categorii de active scoase la vinzare (active grevate/garantate si active
negrevate/negarantate) si, prin urmare, doud modalititi de distribuire intre creditori a sumelor obtinute in urma unei
vanzdri (articolul 121 pentru activele grevate si articolul 123 pentru activele negrevate si pentru orice excedent
rdmas in urma vanzdrii activelor grevate). Lichidarea incepe imediat dupd finalizarea de catre lichidator a inventarierii
activelor din patrimoniul debitorului. Activele pot fi vandute impreund — ca grup operational — sau individual. In
functie de circumstantele cazului si daci este posibil, activele debitorului sunt evaluate individual si global, ca grup
functional.

37)  Conform articolului 121 din lege, se aplicd urmdtoarea ordine de distribuire a fondurilor obtinute din vanzarea
activelor grevate ale debitorului: 1) taxe, timbre si orice alte cheltuieli aferente vanzarii bunurilor respective, inclusiv
cheltuielile necesare pentru conservarea si administrarea acestor bunuri, precum si plata remuneratiilor lichidatorilor
si 2) creantele creditorilor garantati.

38) In cazul in care sumele obtinute din vanzarea activelor grevate sunt insuficiente pentru plata integrald a creditorilor
garantati, creditorii garantati beneficiazd de creante chirografare, pentru diferentd. In cazul in care, dupd plata
sumelor citre creditorii garantati existd un excedent, acesta va fi distribuit creditorilor chirografari.

39)  Conform articolului 123 din lege, creantele sunt platite dupd cum urmeaza: 1) taxele, timbrele si orice alte cheltuieli
aferente procedurii; 2) creantele izvorate din raportul de munci; 3) creditele acordate de institutii de credit si datoriile
curente; 4) creantele bugetare; 5-7) alte creante (cum ar fi alocatiile pentru minori, alocatiile familiale, imprumuturile
bancare); 8) alte creante chirografare.
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2.4. Reorganizarea Oltchim (incepind cu ianuarie 2013)
2.4.1. Pregdtirea si aprobarea planului de reorganizare

40) La audierea in instantd din 19 iunie 2013, Oltchim si-a exprimat intentia de a intra in reorganizare judiciard si de a
plati creantele prin intermediul unui plan de reorganizare. Aceasta solicitare s-a bazat pe un ,Raport privind cauzele
insolventei” elaborat de Consortiul de administratori judiciari (B.D.O. — Business Restructuring S.p.r.l. si Rominsolv
S.p.rl, denumit in continuare ,consortiul”) in temeiul articolului 59 alineatele (1)-(3) din lege. Raportul privind
cauzele insolventei a mentionat faptul ci exista o posibilitate reald de reorganizare eficace a activitdtii debitorului, in
cadrul unui plan de reorganizare supravegheat de instantd, pe care intentiona si il intocmeascd si si il prezinte
instantei.

41)  La 3 iunie 2013, consortiul a desemnat societatea Winterhill S.R.L si facd o evaluare a valorii de piatd (VP) si a valorii
de lichidare (VL) a activelor Oltchim (denumit in continuare ,Raportul Winterhill”), etapa necesard pentru pregatirea
programului de plati.

42)  Potrivit procedurii convenite, Winterhill S.R.L. a stabilit valoarea de piata a activelor Oltchim si valoarea de lichidare
a acestora in conformitate cu standardele internationale de evaluare (,SIE”) dupd cum urmeaza:

a) valoarea de piatd: ,suma care ar putea fi obtinutd pentru o proprietate la data evaludrii, in cadrul unei tranzactii intre un
vanzdtor hotdrat si un cumpdrator decis, cu un pref determinat in mod obiectiv, dupd o perioadd de marketing
corespunzdtoare, in care fiecare parte a actionat in cunostintd de cauzd, prudent si fird constringeri”;

b) valoarea de lichidare (sau de vanzare fortatd): ,suma care ar putea fi obtinutd in mod rezonabil din vinzarea unei
proprietati intr-un interval de timp mai scurt decat perioada de marketing necesard pentru indeplinirea conditiilor specificate
in definitia valorii de piatd”.

43)  Raportul Winterhill a evaluat diferitele categorii de active ale Oltchim (*°), utilizand diferite metode de evaluare in
functie de tipul de active evaluate (metoda de comparare a pietelor sau metoda costului de inlocuire net).

44)  n ceea ce priveste evaluarea activelor fixe (instalatii, echipamente si masini), Raportul Winterhill a estimat o valoare
de piatd in situ si o valoare de piatd ex situ. Conform Raportului Winterhill, valoarea de piatd in situ presupune faptul
cd instalatia este pe deplin operationald pentru a fi utilizatd in continuare in locul unde este amplasatd. Aceastd
valoare ia in considerare costurile de instalare, si anume costurile electrice si mecanice, care sunt semnificative in
cazul unor astfel de instalatii. Valoarea de piatd ex situ implica faptul ca instalatia nu este operationald si cd activele
individuale sunt evaluate din perspectiva deplasirii lor pe cheltuiala cumpdritorului. in cazul Oltchim, echipamentele
electrice si mecanice au fost considerate ca neavand o valoare semnificativi si, in functie de complexitatea lor, ca
avand chiar un impact negativ asupra valorii unor active. VL a activelor fixe a fost definitd in Raportul Winterhill ca
valoarea de piatd ex situ din care se scad costurile estimate pentru demontarea si scoaterea din spatiile industriale.
Aceastd valoare a inclus o estimare a costurilor aferente curdtdrii activelor si pregtirii lor pentru vanzare,
preconizandu-se o valoare semnificativi a respectivelor costuri in cazul Oltchim, din cauza naturii poluante si
periculoase a multor materiale utilizate in instalatii. Valoarea respectivd a inclus, de asemenea, alocatiile pentru
cheltuielile de marketing, taxele pentru vanzatori si costurile cu personalul implicat.

45)  La 20 iulie 2013, Winterhill S.R.L. si-a finalizat evaluarea pe baza datelor societdtii, disponibile la 30 aprilie 2013.
Raportul Winterhill a estimat VP a Oltchim la 293,7 milioane EUR (aproximativ 1 270 de milioane RON) si VL la
141 de milioane EUR (636 de milioane RON), din care 108 milioane EUR (491 de milioane RON) gentru activele
garantate si aproximativ 32 de milioane EUR (145 de milioane RON) pentru activele negarantate (*°).

46)  Raportul Winterhill a fost prezentat in cadrul reuniunii creditorilor din 2 decembrie 2013 si a fost aprobat la
4 decembrie 2014. Initial, AAAS a pus la indoiald pretul de evaluare stabilit in raport si a depus o plangere impotriva
deciziei reuniunii creditorilor de aprobare a Raportului Winterhill (**).

(") Raportul face distinctia intre urmitoarele categorii de active: (i) active fixe — terenuri, (ii) active fixe — clidiri si constructii speciale,
(iii) active fixe — instalatii, echipamente, masini, (iv) stocuri, (v) active financiare, (vi) active necorporale — marcd, notorietate, marci
inregistrate, patente si (vii) investitii in curs.

Pentru valoarea de piatd, a se vedea anexa 1C la raport. Pentru valoarea de lichidare, a se vedea anexa 1D la raport.

Astfel cum s-a mentionat in hotdrarea judecitoreascd din 22 aprilie 2015 de aprobare a planului de reorganizare a Oltchim, cauza
nr. 887/90/2013.

20
21
)

——
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47)  Pe baza Raportului Winterhill, in iulie 2013, consortiul a pregitit planul de reorganizare a Oltchim (denumit in
continuare ,planul”). Scopul principal al planului este de a gdsi un nou investitor care sd preia activele/activitatea
Oltchim. Vénzarea poate avea loc in cadrul oricidreia dintre cele trei optiuni propuse:

a) crearea unei entitdti noi (Oltchim SPV) si transferul tuturor activelor viabile de la Oltchim SA cdtre aceasta. Vanzarea
actiunilor Oltchim SPV:

Oltchim SPV va fi o societate fird datorii. Oltchim SPV va prelua partea functionald a Oltchim SA in conditii de
continuare a activititii (*?). Oltchim SPV va fi detinutd in proportie de 100 % de Oltchim SA, urmand si fie
vandutd unui investitor in 1-3 ani. Pretul de vanzare a actiunilor Oltchim SPV este estimat la 307 milioane EUR.
Acest pret de pornire a negocierii a fost estimat cu referire la VP de 293,7 milioane EUR din Raportul
Winterhill (*).

Avénd in vedere faptul cd o parte dintre activele transferate citre Oltchim SPV sunt ipotecate in favoarea unora
dintre creditorii Oltchim SA, obiectul garantiei acestora va fi inlocuit cu actiunile emise de Oltchim SPV,
proportional cu valoarea garantiei lor. Creditorii garantati vor avea dreptul sd opteze pentru eliminarea garantiilor
existente asupra activelor la plata integrald a pretului actiunilor Oltchim SPV.

Creditorii Oltchim vor fi platiti in conformitate cu sumele previzute in programul de plati (a se vedea Tabelul 3 de
mai jos);

=

conversia creantelor in actiuni:

Creditorii Oltchim ar putea si isi transforme creantele in actiuni (actiunile Oltchim SA) proportional si in
conformitate cu programul de plati (a se vedea Tabelul 3 de mai jos) si

) conversia creangelor in active:

O parte dintre creantele fatd de stat ar trebui platite prin transferul gratuit al activelor Oltchim, adicd terenurile si
cladirile.

48)  Planul prevedea doud scenarii pentru continuarea activitatii Oltchim, si anume:

a) scenariul A: activitatea societdtii va continua prin repornirea instalatiei de oxo-alcooli, pentru care nu sunt
necesare surse de finantare externd;

b) scenariul B: activitatea societdtii va fi consolidatd prin repornirea instalatiei de anhidridd ftalicd DOF, utilizand
surse de finantare externd.

49)  Planul a specificat perioada de punere in aplicare, adici trei ani de la confirmarea planului de citre judecitor. In
perioada respectiva, gestionarea societdtii este asiguratd de administratorul judiciar.

50) La 8 aprilie 2013, dupd analizarea creantelor creditorilor Oltchim, administratorul judiciar a pregitit un tabel
preliminar care contine toate creantele fatd de patrimoniul Oltchim.

51)  Dupd solutionarea tuturor contestatiilor, la 9 ianuarie 2015, administratorul judiciar a completat si a trimis instantei
tabelul final al creditorilor Oltchim, indicand pentru fiecare creantd cuantumul, prioritatea si statutul (garantat sau
chirografard). Tabelul a cuprins cinci categorii de creditori: 1) creditori garantati, 2) creante salariale, 3) creditori
bugetari, 4) creditori chirografari in temeiul articolului 96 din Legea nr. 85/2006 (asa-numitii ,furnizori captivi”) si
5) alti creditori chirografari, astfel cum sunt prezentati in Tabelul 1 de mai jos:

(**)  Se vor transfera citre Oltchim SPV urmitoarele: activele Oltchim SA, localizate pe platforma industriali Ramnicu Valcea si/sau in
cadrul Diviziei Petrochimice Bradu, drepturile de proprietate intelectuald, marca, clientela, contractele cu furnizorii si clientii, toti
salariatii Oltchim SA care lucrau la momentul transferului pe fiecare platforma industriald, precum si toate autorizatiile si avizele
necesare functiondrii si desfasurdrii activitdii.

(*)  Conform legislatiei romane, preful de pornire a negocierii trebuie si fie mai mare decat VP estimati a activelor.
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Tabelul 1

Tabelul creditorilor

Categorii de creditori

Datoria totald in

Datoria totald in

% din categoria de

RON EUR (¥ datorie
1) Creditori garantati din care 890222871 195849032
ALPHA Bank Romania 3066386 674605 0,34 %
Areleco Power SRL 15000000 3300000 1,68 %
AAAS () 9445 548 2078021 1,06 %
Erste Group Bank AG 229058167 50392797 25,73 %
Banca Transilvania SA 159957116 35190566 17,97 %
Bancpost SA 2494327 548752 0,28 %
Bulrom Gas Impex SRL 23776278 5230781 2,67 %
Calvi Trade Limited 23724237 5219332 2,66 %
CEC Bank 56321014 12390623 6,33 %
Chemimpex Ltd 26012 5723 0,003 %
DGFP Craiova 5709799 1256156 0,64 %
Electrica Furnizare SA 26 832832 5903223 3,01 %
Electrica S.A. 200951974 44209 434 22,57 %
Garanti Bank SA 1382676 304189 0,16 %
Honeywell Romania Srl 7056 360 1552399 0,79 %
ING bank N.V. 183157 40295 0,02 %
MFC Commodities GmbH 13155900 2894298 1,48 %
OMYV Petrom S.A. 55519911 12214 380 6,24 %
Polchem Societe Anonyme 23714748 5217245 2,66 %
Compania Nationald a Sirii si Compania de minerit 15750 820 3465180 1,77 %
din Rimnicu Vilcea
Unicredit Tiriac Bank SA 17095609 3761034 1,92 %
2) Salarii 9704264 2134938
3) Creditori bugetari din care 1274807 584 280457 668
AAAS| 1191856674 262208 468 93,49 %
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Categorii de creditori Dator;a (;(I:Itali in DaltolléilaJ 1;0?15 in | % din categ_oria de
*) datorie
Administratia Fondului pentru Mediu 59205056 13025112 4,64 %
Administratia Nationald ,, Apele Romine” 872967 192053 0,07 %
DGFP Craiova 19732303 4341107 1,55 %
Autoritatea Nationald de Reglementare in domeniul 18484 4066 0,001 %
Energiei
Primiria Bradu 1000653 220 144 0,08 %
Primdria Rimnicu Valcea 2118976 466 175 0,17 %
Primiria Biabeni 2471 544 0,0002 %
4) Creditori chirografari in temeiul articolului 96 din 150384370 33084561
Legea 85/2006
CET Govora 136 899919 30117982 91,03 %
Administratia Nationald ,, Apele Romane” 13 484 451 2966 579 8,97 %
5) Alti creditori chirografari din care (exemple) 1129340017 248 454 804
Electrica S.A. 457 583 381 100 668 344 40,52 %
Electrica Furnizare S.A. 29700 994 6534219 2,63 %
Erste Group Bank 116 868 626 25711098 10,35 %
ING bank N.V. 13431574 2954946 1,19%
CFR Marfi 115293 055 25364472 10,21 %
Compania Nationald a Sirii si Compania de minerit 15076 968 3316933 1,34 %
din Rimnicu Vilcea
MFC Commodities GmbH 149703788 32934833 13,26 %
Kronos Worldwide Limited 51660 368 11365281 4,57 %
Total 3454458105 759980783
(*)  Rata de schimb utilizatd (1 RON=0,22 EUR)
(**)  Creditorii publici sau intreprinderile de stat (IS) sunt marcate cu caractere aldine.
52) Datoriile restante ale Oltchim fatd de stat si intreprinderile de stat (denumite in continuare ,IS”) s-au ridicat la

aproximativ 519 milioane EUR, din care aproximativ 264 de milioane EUR citre AAAS, aproximativ 232 de
milioane EUR citre diverse IS (din care aproximativ 145 de milioane EUR citre Electrica), aproximativ 19 milioane
EUR citre organisme nationale si regionale (de exemplu, aproximativ 13 milioane EUR citre Administratia Fondului
pentru Mediu) si aproximativ 12 milioane EUR cdtre CEC Bank, detinutd de stat.
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Tabelul 2
Creditorii publici ai Oltchim
Creditor Datoria totald in | Datoria totald in % din datoria
RON EUR totald

Creditori bugetari
AAAS 1201301 222 264286 269 34,77 %
DGFP Craiova 25442102 5597262 0,73 %
Administratia Fondului pentru Mediu 59205056 13025112 1,71 %
Administratia Nationald ,Apele Romane” 14357 418 3158632 0,41 %
Autoritatea Nationald de Reglementare in domeniul 18 484 4066 0,00054 %
Energiei
Primdria Bradu 1000653 220144 0,028 %
Primdria Ramnicu Valcea 2118976 466175 0,06 %
Primaria Babeni 2471 544 0,00007 %
intreprinderi de stat (exemple)
CEC Bank 56321014 12390623 1,63 %
Compania Nationald a Sarii 30827788 6782113 0,89 %
CET Govora 136 899919 30117982 3,96 %
Electrica SA 658 535 355 144877778 19,06 %
Electrica Furnizare 56 533 826 12 437 442 1,63 %
CFR Marfa 115293055 25364472 3,33%
Total 2357857 339 518728 615 68,25 %

53)  Urmadtorii creditori au avut cele mai mari creante fatd de Oltchim: AAAS (aproximativ 35 % din datoria totald),
Electrica (19 % din datoria totald), Erste Group Bank AG (10 % din datoria totald), MFC Commodities Gmbh (4,71 %
din datoria totald), Banca Transilvania S.A. (4,63 % din datoria totald), CET Govora (3,96 % din datoria totald), CFR
Marfa (3,34 % din datoria totald) si CEC Bank (1,63 % din datoria totald).

54) La 4 februarie 2015, administratorii judiciari au trimis instantei planul de reorganizare impreund cu tabelul
creditorilor. La reuniunea din 9 martie 2015, creditorii au discutat si apoi au aprobat planul in temeiul articolului
101 din Legea privind procedura insolventei.

55)  Mai concret, conform planului aprobat:

a) pretul obtinut din vanzarea Oltchim SPV (estimat in plan la 307 milioane EUR) va fi utilizat cu prioritate pentru
plata mai multor cheltuieli administrative aferente transferului activelor Oltchim citre Oltchim SPV, pentru plata
taxelor beneficiarilor si a impozitului pe venitul obtinut, precum si pentru plata datoriilor curente ale Oltchim,
generate dupi inceperea procedurii de insolventa (**);

Dupd intrarea in procedura de insolventd, ca urmare a continudrii activitatii, Oltchim a acumulat alte datorii, majoritatea fatd de
intreprinderile de stat, cum ar fi CET Govora, Compania Nationald ,Apele Romane” si DGFP Craiova. Datele din 30 noiembrie
2014, prezentate instantei impreund cu planul, ardtau ca datoriile curente ale Oltchim erau de 221 495 571 RON (aproximativ 50
de milioane EUR), din care datoria publicd reprezenta aproximativ 8,8 milioane EUR.
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b) dupi efectuarea plitilor de la litera (a), restul (suma netd) de aproximativ 212 milioane EUR din 231 de milioane
EUR va fi utilizat pentru a achita partial datoriile anterioare ale Oltchim, conform programului de plati aprobat (a

se vedea Tabelul 3 de mai jos):

Tabelul 3

Programul de pliti

Sume distribuite

% acoperire

Categorii de creditori Da(t;:l ri]:;Utl(;;alé (in EUR)
min. max. min. max.
1) Creditori garantati 195849032 143509 496 156 394 852 73 % 80 %
ALPHA Bank Romania SA 674605 494321 538705
Arelco Power SRL 3300 000 2418097 2635211
AAAS 2078021 1522522 1659225
Erste Group Bank AG 50392797 36925654 40241112
Banca Transilvania SA 35190566 25786119 28101 387
Bancpost SA 548752 402102 438205
Bulrom Gas Impex SRL 5230781 3832889 4177035
Calvi Trade Limited 5219332 3824500 4167 892
CEC Bank 12390623 9079 311 9894518
Chemimpex Ltd 5723 4193 4570
DGFP Craiova 1256156 920 456 1003102
Electrica Furnizare SA 5903223 4325625 4714012
Electrica SA 44209 434 32394743 35303 395
Garanti Bank SA 304189 222896 242909
Honywell Romania Srl 1552399 1137531 1239667
ING Bank NV 40295 29526 32177
MFC Commodities GmbH 2894298 2120816 2311238
OMYV PETROM SA 12214380 8950168 9753780
Polchem SA 5217 245 3822970 4166225
Compania Nationald a Sarii si Compania de minerit 3465180 2539134 2767116
din Rimnicu Valcea
Unicredit Tiriac Bank SA 3761034 2755922 3003370
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. ) Sumi: distribuite % acoperire
Categorii de creditori Datf) ria total (in EUR)
(in EUR)
min. max. min. max.
2) Salarii 2134938 2134938 2134938 100 % 100 %
3) Creditori bugetari 280457 668 49485271 55007 562 18 % 20 %
AAAS 262 208 468 46 265 297 51428 256
Administratia Fondului pentru Mediu 13025112 2298212 2554680
Administratia Nationald ,,Apele Romane” 192053 33887 37 668
DGFP Craiova 4341107 765 965 851443
Autoritatea Nationald de Reglementare in domeniul 4066 717 798
Energiei
Primdria Bradu 220 144 38843 43178
Primdria Rdmnicu Valcea 466 175 82254 91433
Primiria Babeni 544 96 107
4) Creditori chirografari in temeiul articolului 96 din 33084561 9883865 9883 865 30 % 30 %
Legea 85/2006
CET Govora 30117982 8997613 8997613
Administratia Nationald ,,Apele Romine” 2966 579 886252 886 252
5) Alti creditori chirografari, din care (exemple) 248 454 804 0 0 0% 0%
Electrica S.A. 100 668 344 0 0
Electrica Furnizare S.A. 6534219 0 0
Erste Group Bank 25711098 0 0
ING bank N.V. 2954946 0 0
CFR Marfid 25364472 0 0
Compania Nationald a Sarii si Compania de minerit 3316933 0 0
din Rimnicu Vilcea
MFC Commodities GmbH 32934833 0 0
Kronos Worldwide Limited 11365 281 0 0
Total: 759980 783 205013570 223421217

56) Conform programului de plati de mai sus,

(i) salarii — acoperire a datoriei de 100 %;

(i) creditori garantati — acoperire a datoriei de 73-80 %;

se va aplica urmdtoarea acoperire a datoriei:
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(iii) furnizori esentiali (IS: CET Govora si Administratia Nationald ,Apele Romane”) — acoperire a datoriei de 30 %;
(iv) creditori bugetari (de exemplu, AAAS, Administratia Fondului pentru Mediu) — acoperire a datoriei de 18-20 %;
(v) alti creditori chirografari (de exemplu, Electrica si Electrica Furnizare) — acoperire a datoriei de 0 %.

57)  Prin urmare, acest program conduce la o anulare substantiald a datoriilor, in special din partea creditorilor publici,
astfel cum se prezintd mai jos in tabelele 4 si 5.

Tabelul 4

Datorii care urmeazi si fie anulate

Datorii care urmeazi si fie anulate in
. « . o cadrul planului
Categorie de creditori Datoria totald Datoria totald (EUR)
(RON) (EUR)
Min. Max.
1) Creditori garantati din care 890222871 195849032 39453960 52339316
ALPHA Bank Romania SA 3066386 674 605 135900 180284
Arelco Power SRL 15000 000 3300000 664789 881903
AAAS 9 445 548 2078021 418 575 555278
Erste Group Bank AG 229058167 50392797 10151685 13467 143
Banca Transilvania SA 159957116 35190 566 7089178 9404 447
Bancpost SA 2494327 548 752 110 547 146 650
Bulrom Gas Impex SRL 23776278 5230781 1053747 1397 892
Calvi Trade Limited 23724237 5219332 1051 440 1394832
CEC Bank 56 321014 12390623 2496 105 3311312
Chemimpex Ltd 26012 5723 1153 1529
DGFP Craiova 5709799 1256 156 253 054 335699
Electrica Furnizare SA 26 832 832 5903 223 1189211 1577 598
Electrica SA 200951974 44209 434 8906039 11 814 691
Garanti Bank SA 1382676 304189 61279 81292
Honywell Romania Srl 7056 360 1552399 312733 414 869
ING Bank NV 183157 40 295 8117 10769
MFC Commodities GmbH 13155900 2894298 583060 773 482
OMV PETROM SA 55519911 12214380 2460600 3264213
Polchem SA 23714748 5217 245 1051020 1394274
Compania Nationalad a Sarii 15750820 3465180 698 064 926 047
Unicredit Tiriac Bank SA 17095 609 3761034 757 664 1005112
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Datoria totald

Datoria totala

Datorii care urmeazai si fie anulate in
cadrul planului

i itori EUR
Categorie de creditori (RON) (EUR) (EUR)
Min. Max.

2) Salarii 9704264 2134938 0 0

3) Creditori bugetari din care 1274807 584 280457 668 225450106 230972 397

AAAS| 1191856674 262208 468 210780213 215943171

Administratia Fondului pentru Me- 59205 056 13025112 10470432 10 726 900
diu

Administratia Nationala ,, Apele Ro- 872967 192053 154 385 158 166
mane”

DGFP Craiova 19732303 4341107 3 489 664 3575141

Autoritatea Nationali de Reglemen- 18 484 4066 3269 3349
tare in domeniul Energiei

Primiria Bradu 1000 653 220 144 176 966 181 300

Primdria Rimnicu Vilcea 2118976 466 175 374742 383921

Primiria Bibeni 2471 544 437 448

4) Creditori chirografari in temeiul 150384370 33084561 23200 696 23200 696

articolului 96 din Legea 85/2006

CET Govora 136 899 919 30117 982 21120370 21120370

Administratia Nationald ,, Apele Ro- 13484 451 2966 579 2080 327 2080 327
mane”

5) Alti creditori chirografari, din care| 1129340017 248 454 804 248 454 804 248 454 804

(exemple)

Electrica S.A. 457 583 381 100 668 344 100 668 344 100 668 344

Electrica Furnizare S.A. 29700994 6534219 6534219 6534219

Erste Group Bank 116 868 626 25711098 25711098 25711098

ING bank N.V. 13431574 2954946 2954946 2954946

CFR Marfd 115293 055 25364472 25364472 25364472

Compania Nationald a Sirii si Com- 15076 968 3316933 3316933 3316933
pania de minerit din Rimnicu Val-
cea

MFC Commodities GmbH 149703 788 32934833 32934 833 32934 833

Kronos Worldwide Limited 51660368 11365281 11365281 11365 281

Total 3454458105 759980 783 536 559 566 554967 213
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Datorii publice care urmeazi si fie anulate (in EUR)

Tabelul 5

Datorii care urmeazi si fie anulate

% din datoria care
urmeazd si fie anulatd

Creditor Datoria totald
min. max. min. max.

Creditori bugetari
AAAS 264286 269 211198788 216498450 79,91% 81,9 %
DGFP Craiova 5597262 3742718 3910841 | 66,87 % 69,8 %
Administratia Fondului pentru Mediu 13025112 10470 432 10726900 | 80,39 % 82,3%
Administratia Nationald ,Apele Romane” 3158632 2234711 2238493| 70,75% 70,8 %
Autoritatea Nationald de Reglementare in domeniul 4066 3269 3349 | 80,39% 82,3%
Energiei
Primdria Bradu 220 144 176 966 181300 80,39 % 82,3 %
Primdria RAimnicu Valcea 466175 374742 383921 80,39% 82,3%
Primdria Babeni 544 437 448 | 80,37 % 82,3%
intreprinderi de stat (exemple)
CEC Bank 12390623 2496105 3311312 20,15% 26,7 %
Compania Nationald a Sarii 6782113 4014997 4242980 | 59,20% 62,5%
CET Govora 30117982 21120370 21120370( 70,13 % 70,1 %
Electrica SA 144877778 109 574 383 112483035| 75,63% 77,6 %
Electrica Furnizare 12437 442 7723430 8111816 | 62,10% 65,2%
CFR Marfid 25364472 25364472 25364472 100 % 100 %
Total 518728 615 398 495 819 408 577 686 77 % 78,7 %

58)  Creditorii au votat cu privire la acest plan. Conform proceselor-verbale ale reuniunii adundrii creditorilor din

9 martie 2015:

a) AAAS avotat in favoarea planului, atat in categoria datoriilor garantate (in care creanta sa s-a ridicat la 1,061 % din
categoria respectivd), cat si in categoria datoriilor bugetare (in care creanta sa s-a ridicat la 98,04 % din categoria
respectivd). Prin urmare, AAAS a fost de acord cu radierea a 80 % pand la 82 % din creanta sa totald fatd de

Oltchim;

b) DGFP Craiova (denumitd in continuare ,DGFP") a votat impotriva planului, atat in categoria datoriilor garantate (in
care creanta sa s-a ridicat la 0,64 % din categoria respectiv), ct si in categoria datoriilor bugetare (in care creanta
sa s-a ridicat la 1,55 % din categoria respectiva). DGFP a votat impotriva radierii a 67 % pand la 70 % din creantele

sale fatd de Oltchim;

¢) CEC Bank a votat in favoarea planului in categoria datoriilor garantate (in care creanta sa s-a ridicat la 6,33 % din
categoria respectivd). CEC Bank nu a avut creante in alte categorii. Prin urmare, CEC Bank a fost de acord cu
radierea a 20 % pénd la 27 % din creanta sa totald fatd de Oltchim;
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d) Salrom a votat in favoarea planului, atat in categoria datoriilor garantate, ct si in categoria datoriilor chirografare
(in care creantele sale s-au ridicat la 1,77 % si, respectiv, 1,34 %). Prin urmare, Salrom a fost de acord cu radierea a
59 % pand la 62 % din creanta sa totald fatd de Oltchim;

¢) CET Govora si Administratia Nationald ,Apele Roméane” au votat in favoarea planului in categoria datoriilor
chirografare in temeiul articolului 96 din Legea 85/2006. Prin urmare, CET Govora si Administratia Nationald
~Apele Romane” au fost de acord cu radierea a 70 % pand la 71 % din creantele lor fatd de Oltchim;

f) Electrica a votat in favoarea planului, atit in categoria datoriilor garantate, cat si in categoria datoriilor chirografare
(in care creantele sale s-au ridicat la 22,5 % si, respectiv, 40,5 %). Prin urmare, Electrica a fost de acord cu radierea
a 76 % pand la 77 % din creanta sa totald fatd de Oltchim;

g) Electrica Furnizare a votat impotriva planului, atat in categoria datoriilor garantate, cat si in categoria datoriilor
chirografare (in care creantele sale s-au ridicat la 3,01 % si, respectiv, 2,63 %). Electrica Furnizare a votat impotriva
radierii a 62 % pand la 65 % din creantele sale fatd de Oltchim;

h) angajatii au votat in favoarea planului. Angajatii vor beneficia de o acoperire a datoriei de 100 %.
59)  Planul a fost aprobat deoarece a respectat conditiile Legii privind procedura insolventei, si anume:

a) o majoritate absolutd a categoriilor de creditori au votat in favoarea planului (din 5 categorii de datorii, 5 au votat
pentru acesta);

b) in cadrul fiecdrei categorii, planul a fost acceptat de o majoritate absolutd a valorii creantelor apartinand
categoriei respective;

¢) cel putin o categorie defavorizatd a acceptat planul (de fapt, toate categoriile defavorizate (*°) au votat in favoarea
planului).

60) La audierea in instantd din 25 martie 2015, judecdtorul sindic a solicitat furnizarea unor clarificiri suplimentare
privind planul §i a amanat audierea pand la 22 aprilie 2015. La audierea din 22 aprilie 2015, instanta a sustinut
planul, aproband doar prima optiune, si anume, crearea unei entitdti noi (Oltchim SPV) si transferul tuturor activelor viabile
de la Oltchim SA cdtre aceasta. La 24 septembrie 2015, Curtea de Apel Pitesti a respins actiunea introdusd de ANAF
(Agentia Nationald de Administrare Fiscald) si Electrica Furnizare impotriva hotdrarii de aprobare a planului de
reorganizare. Prin aceastd hotdrare, planul a devenit definitiv.

2.4.2. Punerea in aplicare a planului de reorganizare

61)  Pe durata procedurilor de insolventd, Oltchim a pus in aplicare o serie de masuri de reducere a costurilor sale, cum ar
fi concedierea a 918 angajati in iunie 2013 (alti 225 de angajati ar fi trebuit sd fie concediati pand in noiembrie
2015). In iunie 2014, Oltchim a schimbat un electrolizor in cadrul principalei instalatii de productie (in valoare
totald de 800 000 EUR). Pentru a imbundtdti si mai mult indicatorul EBITDA, societatea a repornit instalatia de oxo-
alcooli la 9 septembrie 2014.

62)  Autorititile romane au informat (*%) ci societatea si-a imbunititit performanta economici si financiari. Cifra sa de
afaceri a crescut in 2015 cu 31 % comparativ cu 2014 si cu 59 % comparativ cu 201 3. Cresterea cifrei de afaceri s-a
datorat cresterii vanzdrilor principalelor produse fabricate (o crestere de 33 % pentru polioli polieteri, o crestere de
7 % pentru produsele clor-alcaline). Indicatorul EBITDA s-a imbundtitit cu 109 milioane RON comparativ cu 2013.
Rezultatul total net pentru 9 luni din 2015 a fost de 2,31 miliarde RON, cu urmdtoarea structurd:

a) +2,35 miliarde RON brut rezultate ca urmare a anuldrii datoriilor, in principal a datoriilor chirografare, dupd
confirmarea planului de reorganizare de citre judecitor;

b) -32 de milioane RON impozit pe profit, conform veniturilor rezultate in urma anuldrii unor datorii;
¢) -16 milioane RON rezultate din activitatea curentd a societdtii.

63) Societatea a facut obiectul unor noi tentative de privatizare. La 3 iunie 2013, Ministerul Economiei a publicat un
anunt pentru selectarea investitorilor eligibili. Au inceput discutii cu mai multi investitori. Cinci dintre acestia au
semnat acorduri de confidentialitate si au solicitat informatii pentru inceperea propriilor proceduri de diligentd. Cu
toate acestea, privatizarea Oltchim a esuat din nou.

64)  Conform planului (a se vedea Tabelul 5 de mai sus), creditorii bugetari si IS au fost nevoiti s anuleze in total 408,5
milioane EUR din datoria Oltchim (in cazul AAAS aproximativ 216 milioane EUR, reprezentand 81,9 % din creanta
sa totald, si in cazul IS - 174,3 milioane EUR).

(*)  Consortiul a considerat toate categoriile de datorii ca fiind defavorizate in sensul legii, intrucat in cadrul planului de reorganizare
toate datoriile vor fi platite fie in proportie de mai putin de 100 %, fie intr-un termen de peste 30 de zile de la confirmarea planului
de citre judecitorul sindic (a se vedea planul de reorganizare, sectiunea 1.2.1 si sectiunea 5.1.1).

(*)  Documentele prezentate de Romania la 22 octombrie 2015.
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65)  Asa-numitii furnizori captivi (CET Govora SA si Administratia Nationald ,Apele Romane”) au fost nevoiti sd anuleze
21,2 milioane EUR si, respectiv, 2,2 milioane EUR, reprezentdnd 70 % pand la 71 % din creantele lor totale.
Intreprinderea de stat Electrica a trebuit sd anuleze 112 milioane EUR, reprezentand 77,6 % din creanta sa totald.
Tabelul 6
Creditori publici (anularea datoriei si recuperarea datoriei in cadrul planului)
Datorii care
Datorii urmeazi si fie
. Datoria totald atorit care recuperate in
Creditor N urmeazi si fie .. .
(in EUR) anulate (in EUR) urma viitoarei
vanziri a Oltchim
SPV in EUR
Creditori bugetari
AAAS 264286 269 216 498 450 47 787 819
DGEFP Craiova 5597262 3910 841 1686422
Administratia Fondului pentru Mediu 13025112 10726 900 2298212
Administratia Nationald ,Apele Romane” 3158632 2238493 920139
Autoritatea Nationald de Reglementare in domeniul 4066 3349 717
Energiei
Primdria Bradu 220 144 181 300 38 843
Primdria RAimnicu Valcea 466175 383921 82254
Primdria Bibeni 544 448 96
intreprinderi de stat (exemple)
CEC Bank 12390623 3311312 9079 311
Compania Nationald a Sarii 6782113 4242980 2539134
CET Govora 30117 982 21120370 8997613
Electrica SA 144877778 112483035 32394743
Electrica Furnizare 12437 442 8111816 4325625
CFR Marfa 25364472 25364472 0
Total 518728 615 408 577 686 110150928
66) Dupd aprobarea planului de reorganizare, s-au efectuat deja radieri de datorii semnificative. Roméania a informat ¢ in
perioada aprilie-octombrie 2015 s-au anulat aproximativ 2,35 miliarde RON (518 milioane EUR) din datorii (*’).
67)  Autoritdtile romane au informat, de asemenea, cd o ofertd de vanzare a Oltchim SPV a fost trimisa tuturor Camerelor
de Comert bilaterale din Romania (iulie 2015) si altor 30 de Camere de Comert din intreaga lume (in septembrie
2015). Primele intalniri cu potentiali cumpdratori au avut loc in septembrie-octombrie 2015. Comisia nu a fost
informata cu privire la niciun progres inregistrat de atunci.
()  Documentele prezentate de Romania la 22 octombrie 2015.
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2.5. Misurile care fac obiectul evaluirii

68)  Prezenta decizie vizeazd urmitoarele masuri de sprijin adoptate de autoritdtile romane in urma deciziei Comisiei din
2012 privind Oltchim:

a) misura nr. 1: AAAS — neexecutarea creantelor si acumularea de noi datorii fatd de aceasta incepand cu luna
septembrie 2012;

b) misura nr. 2: AAAS si IS (in special Electrica, Salrom, CET Govora si Administratia Nationald ,Apele Roméane”) —
anularea creantelor in 2015 in cadrul planului de reorganizare;

¢) masura nr. 3: CET Govora si Salrom — sprijinirea activitatii Oltchim sub forma continudrii furnizarilor incepand
cu luna septembrie 2012.

69) In situatia in care se constatd cd masurile in cauza implic un ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din
tratat, Comisia are, de asemenea, indoieli cu privire la faptul ci acestea ar putea fi declarate ca fiind compatibile in
temeiul dispozitiilor articolului 107 alineatul (3) din tratat. Opinia preliminard a Comisiei este cd toate mdsurile de
mai sus pot insemna ajutor de salvare si restructurare. In lipsa notificirii Comisiei cu privire la planul de
restructurare, aceste masuri nu pot fi considerate compatibile cu Orientdrile Comisiei privind ajutoarele de stat
pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate (denumite in continuare
,Orientirile din 2014 privind salvarea si restructurarea”) (*%).

2.5.1. Mdsura nr. 1: AAAS — neexecutarea creantelor si acumularea de noi datorii fatd de aceasta incepind cu
luna septembrie 2012

70) In pofida angajamentului ferm din 2012 fatd de Comisie, autorititile romane nu au convertit in actiuni datoria
acumulati fatd de AAAS (1 049 de milioane RON) si nu au privatizat societatea. In schimb, Oltchim si-a continuat
activitatea si a acumulat si mai multe datorii publice, inclusiv fatd de AAAS (datoria fatd de AAAS a crescut de la
1049 de milioane RON la 1 201 milioane RON).

71)  AAAS nu si-a revendicat creantele fatd de Oltchim dupa esuarea privatizdrii in septembrie 2012. AAAS nu a solicitat
rambursarea creantelor sale printr-o lichidare imediatd a Oltchim, ci a asteptat, in schimb, realizarea conversiei
datoriei in actiuni, chiar dacd procesul de privatizare a Oltchim a esuat din nou.

2.5.2. Misura nr. 2: AAAS si IS (in special Electrica, Salrom, CET Govora si Administratia Nationald , Apele
Romdne”) — anularea creantelor in 2015 in cadrul planului de reorganizare

72)  Astfel cum s-a ardtat in considerentul 55) de mai sus, in martie 2015, AAAS, Salrom, CET Govora, Administratia
Nationald ,Apele Roméane” si Electrica au votat toate in favoarea planului de reorganizare. Prin urmare, AAAS a fost
de acord cu anularea a 216 milioane EUR din creantele sale asupra Oltchim in vederea viitoarei recuperiri (nesigure)
a sumei de 47 de milioane EUR. Salrom a fost de acord cu anularea a 4,2 milioane EUR din creantd, CET Govora SA a
fost de acord cu anularea a 21,1 milioane EUR din creantd, Administratia Nationald , Apele Romane” a fost de acord
cu anularea a 2,2 milioane EUR din creantd si Electrica a fost de acord cu anularea a 112 milioane EUR din creantd.
In schimb, IS respective asteaptd urmdtoarea acoperire a creantelor in cazul in care privatizarea reuseste: 2,5
milioane EUR pentru Salrom, 8,9 milioane EUR pentru CET Govora SA, 0,9 milioane EUR, pentru Administratia
Nationald ,Apele Romane” si 32 de milioane EUR pentru Electrica (a se vedea Tabelul 6).

2.5.3. Mdsura nr. 3: CET Govora si Salrom — sprijinirea activitdtii Oltchim sub forma continudrii furnizdrilor
incepind cu luna septembrie 2012

73)  Astfel cum s-a ardtat in considerentul 17), dupd privatizarea esuatd din septembrie 2012, situatia financiard a
Oltchim a continuat si se deterioreze si productia a fost suspendatd. Autoritatile romane au luat diverse mdsuri de
sprijin pentru a-i permite societdtii Oltchim sa isi reia productia.

74)  Reluarea productiei nu ar fi fost posibild fird decizia intreprinderilor furnizoare de stat — CET Govora si Salrom — de
a continua livrdrile cdtre societatea Oltchim, in pofida neplatii datoriilor de citre aceasta.

75)  CET Govora a semnat cu Oltchim un nou contract de furnizare a energiei electrice la 15 septembrie 2012, ulterior
acceptand sd livreze un volum mai mare de energie electricd, initial de la 25 octombrie 2012, apoi de la
12 noiembrie 2012, si sd furnizeze in continuare energie electricd de la 1 januarie 2013. Aceste modificari ale relatiei
contractuale cu Oltchim par si fi fost luate in considerare in punerea in aplicare a mai multor hotarari (*°) luate de
Consiliul Judetean Valcea pentru a se asigura aprovizionarea cu energie electricd a Oltchim.

(*®)  Orientirile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate, JO C 249,
31.7.2014.

(29) Decizia nr. 27 din 31 august 2012, Decizia nr. 58 din 31 octombrie 2012, Decizia nr. 61 din 16 noiembrie 2012, Decizia nr. 86
din 28 decembrie 2012.
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76)  Salrom a acceptat amdnarea platilor pentru livrdrile sale si, prin urmare, a acceptat cresterea in continuare a
datoriilor pe Oltchim le avea fatd ea.

2.6. Observatii furnizate de autorititile romane

2.6.1. In ceea ce priveste misura nr. 1: AAAS — neexecutarea creantelor si acumularea de noi datorii fatd de
aceasta incepind cu luna septembrie 2012

77)  Romania nu considerd cd masura constituie un ajutor deoarece respectd principiul creditorului in economia de piata.

78)  Autorititile romane sustin ci, dupd privatizarea esuatd din 2012, la 31 octombrie 2012 AAAS a trimis o scrisoare
cdtre Oltchim pentru a analiza optiunile de recuperare a creantelor, insd a primit raspunsuri neconcludente. Ulterior,
AAAS a analizat optiunile disponibile pentru recuperarea creantelor si a ajuns la concluzia ci ar obtine o sumd foarte
micd in cadrul procesului de lichidare. Avand in vedere situatia financiard dificild a Oltchim si faptul cd majoritatea
datoriilor Oltchim fatd de AAAS nu au fost garantate, AAAS a apreciat ci cea mai bund optiune pentru recuperarea
creantelor sale ar fi continuarea privatizarii Oltchim intr-un scenariu al conversiei datoriei in actiuni, astfel cum s-a
aprobat prin decizia Comisiei din 2012.

79)  Autorititile romane au explicat, de asemenea, cd Oltchim a inceput procedurile de insolventd in ianuarie 2013, adicd
la foarte scurt timp dupd ce procesul de privatizare a esuat in septembrie 2012. Prin urmare, AAAS a dispus de
foarte putin timp pentru a-si revendica efectiv creantele. Astfel cum s-a explicat in considerentul 25) de mai sus,
odatd cu intrarea in insolventd, toate creantele creditorilor Oltchim au fost suspendate si nu au putut fi initiate unele
noi.

2.6.2. In ceea ce priveste mdsura nr. 2: AAAS si IS (in special Electrica, Salrom, CET Govora si Administratia
Nationald , Apele Romdne”) — anularea creantelor in 2015 in cadrul planului de reorganizare

80) Romania considerd cd anuldrile de creante propuse in planul de reorganizare au constituit cea mai bund optiune
disponibild pentru creditorii publici si privati in vederea recuperdrii sumelor care le erau datorate.

81)  Acecastd situatie se explicd in principal prin faptul cd in scenariul de lichidare obligatiile de mediu (estimate de
Oltchim la 463,7 milioane EUR (*°)) depaseau cu mult creantele creditorilor. Autorititile romane sustin ci, in cazul
lichidarii, indeplinirea obligatiilor de mediu are prioritate fati de alte creante (*'). Prin urmare, conform scenariului
de lichidare, din cauza obligatiilor de mediu ridicate, niciun creditor nu ar recupera nimic. In schimb, autoritiile
roméne sustin cd, in cazul continudrii activititii si al punerii in aplicare cu succes a planului de reorganizare,
obligatiile de mediu ale Oltchim in vederea realizarii obiectivelor specifice ale autorizatiilor de mediu ale celor doud
platforme sunt mult mai mici (fiind estimate la 37,8 milioane EUR). Mai mult, aceste sume urmeazd sd fie platite
gradual.

82)  Pentru a-si sustine opinia, Romania a prezentat analizele intocmite de AAAS si Electrica, care au declarat cd planul de
reorganizare era cea mai bund optiune disponibild pentru a-si recupera creantele, comparativ cu scenariul de
lichidare. Romania nu a prezentat niciun studiu pentru alti creditori publici (adici Salrom, CET Govora sau
Administratia Nationald ,Apele Romane”).

83) Romdnia sustine, de asemenea, ci datoritd planului de reorganizare situatia financiard a Oltchim s-a imbunatatit
semnificativ (a se vedea considerentul 62) de mai sus). Acest lucru a fost posibil datoritd unei mai bune utiliziri a
resurselor proprii ale societdtii, gestiondrii corespunzitoare a capitalului sdu circulant si reducerii datoriei restante a
Oltchim. Autorité’gile romane au sustinut, de asemenea, cd societatea nu a contractat niciun imprumut pentru a-si
finanta productia.

2.6.3. In ceea ce priveste misura nr. 3: CET Govora si Salrom — sprijinirea activititii Oltchim sub forma
continudrii furnizdrilor incepind cu luna septembrie 2012

84) In ceea ce priveste CET Govora, autorititile romane au explicat ci a fost necesar si se continue alimentarea cu
energie electricd a Oltchim pentru a evita prabusirea intregii retele de firme industriale care au legdturd cu Oltchim.
Romadnia a prezentat informatii prin care precizeazi cd, din motive istorice, Oltchim a actionat ca furnizor de energie
pentru alte societdti de pe platforma Ramnicu Valcea Sud — conglomerat de societdti din aceastd regiune. Astfel,
intreruperea alimentdrii cu energie a Oltchim ar fi insemnat si intreruperea alimentdrii cu energie electricd a altor
societdti, pentru care Oltchim ar fi putut fi rispunzdtoare.

(%  Documentul ,Estimarea costurilor de ecologizare a platformei chimice Ramnicu Valcea si a platformei petrochimice Bradu ca
urmare a inchiderii instalatiilor din Oltchim SA Ramnicu Valcea”, redactat de citre Departamentul de productie al Oltchim, datd
nespecificatd. Romania sustine ci aceastd estimare ia in considerare doar costurile de transformare a zonei contaminate intr-o ,zona
industriald” (intrucat costurile de transformare a acesteia intr-o ,zond agricold” ar fi cel putin de doud ori mai mari).

(") in temeiul articolului 10 alineatul (4) din OUG 1952005 privind protectia mediului, conform cireia: ,Indeplinirea obligatiilor de
mediu este prioritard in cazul procedurilor de: dizolvare urmatd de lichidare, lichidare, faliment, incetarea activitdtii”, in coroborare cu articolul
121 alineatul (1) punctul 1 din Legea privind procedura insolventei.
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85)  In ceea ce priveste Salrom, autorititile romane au explicat ci au existat suficiente motive si creadd ci Oltchim isi va
achita datoriile fatd de aceastd societate. Prin urmare, Salrom a acceptat amanarea termenelor de platd a datoriei din
cauza problemelor de lichiditate ale Oltchim.

3. EVALUAREA AJUTORULUI
3.1. Existenta ajutorului de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din tratat

86)  Conform articolului 107 alineatul (1) din TFUE, ,sunt incompatibile cu piata internd ajutoarele acordate de state sau prin
intermediul resurselor de stat, sub orice formd, care denatureazd sau amenind si denatureze concurenfa prin favorizarea
anumitor intreprinderi sau a producerii anumitor bunuri, in mdsura in care acestea afecteazd schimburile comerciale dintre statele
membre”.

87)  In consecintd, pentru ca o misurd de sprijin si fie consideratd ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din
TFUE, aceasta trebuie si indeplineascd in mod cumulativ urmitoarele conditii:

a) trebuie si fie acordatd de stat sau prin intermediul resurselor de stat;

b

=

trebuie sd confere un avantaj selectiv prin favorizarea anumitor intreprinderi sau a producerii anumitor bunuri;
un avantaj in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE este orice avantaj economic pe care o intreprindere nu
l-ar fi obtinut in conditii normale de piatd, si anume, in absenta interventiei statului;

¢) trebuie sd denatureze sau sd ameninte si denatureze concurenta si sd afecteze schimburile comerciale dintre
statele membre.

3.1.1. Origine de stat (imputabilitate si utilizare a resurselor de stat)
Mdsura nr. 1

88) Notiunea de stat membru include autoritdtile publice de la toate nivelurile, indiferent dacd este vorba despre o
autoritate nationali, regionald sau locali (*?).

89)  Astfel cum s-a ardtat in considerentul 8), AAAS face parte din administratia publicd subordonatd guvernului. Prin
urmare, neexecutarea creantelor (capital si dobandd) de citre AAAS, acumularea de noi datorii fatd de aceasta,
precum si anularea sumelor care ar fi trebuit sa fie platite in mod normal citre AAAS impovareazd bugetul de stat si
implicd resursele de stat.

90) In aceastd etapd, avand in vedere cele de mai sus, misura nr. 1 este imputabild statului si implicd un transfer de
resurse de stat.

Mdsura nr. 2

91)  Planul de reorganizare a fost aprobat de creditorii Oltchim in cadrul reuniunii creditorilor din martie 2015. Astfel
cum s-a mentionat in considerentul 55), mai multi creditori publici (AAAS si IS, in special Electrica, CET Govora,
Administratia Nationald ,Apele Romane”, Salrom) au votat in favoarea planului, acceptind astfel o anulare completd
sau o reducere foarte substantiali a sumelor care le erau datorate de citre Oltchim. Comisia consideri ci creditorii
publici au avut o posibilitate reald de a influenta votul, care ar fi putut duce la respingerea planului. Astfel cum s-a
mentionat in considerentul 31) de mai sus, pentru ca planul si fie aprobat, 3 din 5 categorii trebuiau sd voteze in
favoarea acestuia. Pentru a respinge planul, ar fi fost suficient ca cele 3 categorii in care predominau creditorii publici
(adicd datorii bugetare, furnizori captivi si datorii chirografare) sd voteze impotriva acestuia. Cu toate acestea, AAAS,
CET Govora, Administratia Nationald ,Apele Romane”, Salrom si Electrica au votat in favoarea planului:

a) votul pozitiv al AAAS in categoria datoriilor bugetare a constituit factorul decisiv in aprobarea planului de citre
aceastd categorie, intrucat AAAS detine 93,49 % din creantele din aceastd categorie;

=

votul pozitiv al Electrica in categoria datoriilor chirografare (detindtorul procentului cel mai mare din datorie din
categoria respectivd, si anume, 40,52 %) a constituit factorul decisiv in aprobarea planului de citre aceastd
categorie. Dacd Electrica ar fi votat impotriva planului, aceastd categorie ar fi respins planul. Comisia remarcd
faptul i in categoria datoriilor chirografare majoritatea creditorilor privati au votat impotriva planului, in timp ce
Electrica a votat in favoarea acestuia;

¢) furnizorii captivi (CET Govora si Administratia Nationald ,Apele Romane”) au votat in favoarea planului,
reprezentand factorul decisiv in aprobarea planului de citre aceastd categorie.

92)  Pentru a constitui ajutor de stat, mdsurile in cauzd trebuie sa fie finantate prin intermediul resurselor de stat, iar
decizia de acordare a misurii trebuie sd fie imputabild statului. Conceptul de ajutor de stat se aplicd oricirui avantaj
acordat prin intermediul resurselor de stat de statul membru insusi sau printr-un organism intermediar care
actioneazi in temeiul competentelor ce i-au fost conferite (**).

(3 Cauza (-248/84, Germania/Comisia, EU:C:1987:437, punctul 17.
(33) Cauza C-482/99 Franta/Comisia (,Stardust Marine”), Rec., 2002, p. [-4397.
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93)  Astfel cum s-a aritat in considerentul 89), AAAS face parte din administratia publici si, prin urmare, deciziile sale
sunt imputabile statului. Decizia sa de a radia sumele care ar fi trebuit pltite in mod normal citre stat impovareazd
bugetul statului i, prin urmare, implica resurse de stat.

94)  In ceea ce priveste deciziile intreprinderilor de stat (Electrica, CET Govora, Salrom si Administratia Nationald , Apele
Romane”), Comisia remarcd faptul cd resursele intreprinderilor publice constituie resurse de stat in sensul
articolului 107 alineatul (1) din TFUE, deoarece statul poate si directioneze utilizarea acestor resurse (**).

95)  Referitor la imputabilitatea statului in ceea ce priveste o mdsurd de ajutor adoptatd de o intreprindere publicd,
conform jurisprudentei (*°), simplul fapt c¢i o mdsuri este adoptatd de o intreprindere publici nu este suficient in
sine pentru a o considera imputabild statului. Imputabilitatea poate fi dedusd dintr-un set de indicatori, de exemplu:
(i) integrarea unei intreprinderi in structurile administratiei publice; (ii) natura activitatilor sale si exercitarea acestora
in conditii normale de concurentd cu operatori privati; (iii) statutul juridic al intreprinderii (dacd este supusid
dreptului public sau dreptului societatilor comerciale); (iv) dacd o intreprindere ar putea si ia in mod autonom o
decizie in cauzd; (v) gradul de supraveghere pe care autorittile publice il exercitd asupra gestiondrii intreprinderii si
(vi) orice alt indicator care aratd implicarea autoritatilor publice in adoptarea masurii in cauzd sau probabilitatea ca
acestea sd nu fie implicate, tindnd seama de sfera de aplicare a mdsurii, de continutul sdu ori de conditiile pe care le
prevede.

96)  CET Govora este detinutd in proportie de 100 % de Consiliul Judetean Valcea si, prin urmare, de statul roman. In
consecinti, CET Govora este o intreprindere publicd in sensul articolului 2 litera (b) din Directiva 2006/111/CE (*%)
Statul, in calitate de actionar unic al CET Govora, a numit Consiliul de supraveghere, acesta numind, la randul siu,
conducerea societdtii. Prin urmare, statul supravegheazd pe deplin gestionarea intreprinderii si ar fi putut si
impiedice adoptarea mdsurii in cauzd. Prin urmare, Comisia considerd in aceastd etapd ci decizia vizatd este
imputabild statului.

97)  Acelasi lucru este valabil si pentru Administratia Nationald ,Apele Romane”, care este o institutie publicd nationald
cu personalitate juridicd, finantatd din fonduri proprii coordonate de Ministerul Mediului, Apelor si Piddurilor.
Societatea a fost constituitd ca persoand juridicd de drept public prin Hotdrdrea guvernamentald nr. 981 din
29 decembrie 1998, iar statutul siu de organizare a fost aprobat prin Hotdrirea guvernamentald nr. 1176 din
29 septembrie 2005. Avand in vedere statutul juridic al Administratiei Nationale ,Apele Romane” si faptul ci aceasta
este supravegheatd in mod direct de Ministerul Mediului, Apelor si Padurilor, Comisia considerd in aceastd etapa cd
deciziile vizate sunt imputabile statului.

98)  Electrica este detinutd in proportie de 48,78 % de statul roman. Restul actiunilor Electrica sunt extrem de dispersate.
EBRD este urmdtorul cel mai mare actionar, detinind 8,65 % din actiuni. Prin urmare, statul exercitd de facto
controlul asupra societdtii. Deciziile importante cu privire la activitatea, datoriile si contractele societatii Electrica
sunt adoptate in cadrul Adundrii generale a actionarilor. Orice imprumuturi sau investitii in valoare de peste 50 de
milioane EUR care urmeazi si fie contractate de Electrica trebuie si fie aprobate de Adunarea generald a
actionarilor (*”). Decizia de aprobare a planului de reorganizare din 2015 si, prin urmare, de anulare a creantelor
Electrica in valoare de 112,5 milioane EUR a necesitat, deci, aprobarea statului in calitate de actionar majoritar. Prin
urmare, Comisia considerd in aceastd etapd ci decizia vizatd este imputabild statului.

99)  Comisia considerd, de asemenea, cd existd indicii conform cdrora deciziile Salrom sunt imputabile statului, deoarece
51 % din actiunile societdtii sunt detinute de Ministerul Economiei din Romania, acesta propunand candidatul pentru
functia de director al Consiliului de administratie.

100) Comisia invitd Romania sd furnizeze mai multe informatii pentru a confirma sau a respinge opinia preliminara a
Comisiei privind imputabilitatea in sarcina statului a deciziilor Salrom, CET Govora, Administratia Nationald , Apele
Roméne” si Electrica.

101) In aceastd etapd, avand in vedere cele de mai sus, masura nr. 2 pare a fi imputabild statului si a implica un transfer de
resurse de stat.

Mdsura nr. 3

102) Din motivele prezentate mai sus [considerentul 95) si considerentul 99) litera (Error! Reference source not
found.)], Comisia considera in aceasti etapa ci deciziile CET Govora si Salrom sunt imputabile statului. In ceea ce
priveste CET Govora, Comisa remarc si faptul cd, astfel cum s-a explicat la considerentul 19, deciziile de a semna cu
Oltchim un nou contract de furnizare a energiei electrice si apoi de a livra un volum mai mare de energie electrici au
fost luate in punerea in aplicare a mai multor hotarari adoptate de Consiliul Judetean Valcea pentru a se asigura
aprovizionarea cu energie electricd a Oltchim.

(34) Cauza C-482/99 Franta/Comisia (Stardust) EU:C:2002:294, punctul 38. A se vedea, de asemenea, C-278/00, Grecia/Comisia, EU:
C:2004:239, punctele 53 si 54, precum si cauzele conexate C-328/99 si C-399/00, Italia si SIM 2 Multimedia S.p.A./Comisia, EU:
C:2003:252, punctele 33 si 34.

(°)  Cauza C-482/99 Franta/Comisia (Stardust) EU:C:2002:294, punctele 55 si 56. A se vedea si concluziile avocatului general Jacobs,
cauza C-482/99, Franta/Comisia (Stardust), EU:C:2001:685, punctele 65-68.

(%)  Directiva 2006/111/CE a Comisiei din 16 noiembrie 2006 privind transparenta relatiilor financiare dintre statele membre si
intreprinderile publice, precum si transparenta relatiilor financiare din cadrul anumitor intreprinderi (JO L 318, 17.11.2006, p. 17).

() Anexa 1 la Actul constitutiv al Electrica: http:/fwww.electrica.ro/wp-content/uploads/2015/07 [var-www-clients-client64-web364-
web-wp-content-uploads-2015-12-Statut-Electrica-18-12-2014.pdf


http://www.electrica.ro/wp-content/uploads/2015/07/var-www-clients-client64-web364-web-wp-content-uploads-2015-12-Statut-Electrica-18-12-2014.pdf
http://www.electrica.ro/wp-content/uploads/2015/07/var-www-clients-client64-web364-web-wp-content-uploads-2015-12-Statut-Electrica-18-12-2014.pdf
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103) Intrucit ambele societiti sunt detinute de stat, Comisia considerd, de asemenea, ci decizia acestora de a amana
termenul de platd si de a continua furnizdrile impovireaza resursele de stat.

104) In aceasti etapi, avand in vedere cele de mai sus, misura nr. 3 pare a fi imputabild statului si a implica un transfer de
resurse de stat.

3.1.2. Avantajul economic selectiv
Masura nr. 1

105) Tratamentul datoriei pe care Oltchim o are fatd de AAAS a fost analizat deja in decizia Comisiei din 2012. Prin
urmare, Comisia considerd oportun si analizeze comportamentul AAAS ca urmare a deciziei mentionate.

106) In aceastd privintd, Comisia are indoieli cu privire la faptul ci AAAS a actionat ca operator economic privat in
economia de piatd dupd esuarea privatizirii Oltchim in 2012. Un creditor privat urmdareste in mod normal s obtind
plata maxima a sumelor datorate de citre un debitor care se confrunti cu dificultiti financiare (**)

107) TIn aceastd privintd, autoritdtile romane sustin cd AAAS a analizat cu atentie optiunile disponibile pentru recuperarea
datoriei in 2012 si a concluzionat c&, avind in vedere gradul scizut de recuperare in caz de lichidare si pretinsa lipsd
de interes in cumpdrarea datoriei AAAS, conversia datoriei in actiuni urmati de privatizare, astfel cum s-a aprobat
prin decizia Comisiei din 2012, a fost totusi cea mai bund optiune.

108) In aceastd privintd, Comisia remarci faptul ci respectiva concluzie a deciziei sale din 2012 a fost exprimati cu
conditia ca societatea sd fie privatizatd integral la scurt timp dupd conversia datoriei. Cu toate acestea, din cauza
deciziilor luate de actionarii Oltchim [in special de citre stat (prin intermediul Ministerului Economiei), in calitate de
actionar majoritar], atat conversia datoriei in actiuni, cit §i privatizarea au esuat.

109) Opinia preliminard a Comisiei este aceea cd, dupd acest esec, AAAS ar fi trebuit s solicite achitarea imediatd a
creantelor sale. In septembrie 2012 era clar ci Oltchim nu s-ar fi privatizat in scurt timp. De asemenea, AAAS nu ar
fi putut s presupund in mod rezonabil cd amanarea deciziei de a solicita achitarea creantelor sale ar fi fost o optiune
mai bund. De fapt, situatia Oltchim s-a deteriorat tot mai mult, pAnd cind a intrat in procedura de insolventd.

110) in schimb, AAAS nu si-a revendicat creantele si, in noiembrie 2012, a semnat chiar un memorandum de intelegere
cu creditorii publici si privati ai Oltchim (a se vedea considerentul 20)). In practicd, memorandumul a facilitat
acumularea de noi datorii si o finantare preferentiald a activitdtilor Oltchim. Memorandumul nu s-a bazat pe nicio
analizd care s indice faptul cd Oltchim ar putea sd isi reia productia si si isi imbundtiteascd situatia financiari.

111) Comisia considerd cd nu este acceptabil ca autorititile publice sd permitd acumularea de datorii pe perioade lungi de
timp, fird nici cea mai mic3 perspectivi de imbundtitire a situatiei. (*°) in cazul de fatd, AAAS si-ar fi recuperat 12 %
din creanta sa (a se vedea considerentul 14) de mai sus), daci si-ar fi revendicat creantele in 2012 prin lichidarea
Oltchim. In plus, ar fi asigurat neacumularea de noi datorii.

112) Prin urmare, Comisia invitd autoritdtile romane si prezinte observatiile si informatiile disponibile dupd esuarea
privatizdrii, care au determinat AAAS si nu actioneze in vederea unei recuperdri imediate a creantelor sale prin
procedura de lichidare.

Mdsura nr. 2

113) Comisia are indoieli in ceea ce priveste faptul ¢ AAAS, Electrica, CET Govora, Administratia Nationald ,Apele
Romane” si Salrom au actionat in calitate de creditori in economia de piatd prin aprobarea planului de reorganizare
in martie 2015, care a condus la anuliri de datorii semnificative (*°).

114) in practicd, atunci cind o societate se confruntd cu o deteriorare substantiald a situatiei sale financiare, aceasta
propune creditorilor sii un acord privind datoriile in vederea remedierii situatiei si a evitdrii lichiddrii, iar fiecare
creditor trebuie si ia o decizie tindnd seama, pe de o parte, de suma care i se oferd in temeiul acordului propus si, pe
de altd parte, de suma pe care se asteaptd sd o recupereze dupd eventuala lichidare a societdtii. Alegerea fiecirui
creditor este influentatd de o serie de factori, inclusiv de rangul creantelor pe care le detine, si anume asigurate,
preferentiale sau obisnuite, de natura i valoarea eventualelor garantii pe care le detine, de evaluarea sa cu privire la
sansele pe care le are societatea in cauzd si redevind viabild, precum si de suma pe care ar primi-o in cazul
lichidarii (*'). Un acord al unui organism public de a reduce o datorie a unei intreprinderi va constitui un avantaj
economic in cazul in care cind reducerea este mai mare dect cea care ar fi fost acordatd de citre un creditor privat
intr-o situatie comparabild (42).

(*®) A se vedea, in acest sens, cauza C-342/96, Spania/Comisia, Rec., 1999, p. -2459, punctul 46 si cauza C-256/97, DM Transport,

Rec., 1999, p. 1-3913, punctul 24.

Cauza C-480/98, concluziile avocatului general Mischio in cauza Magefesa, ECLLEU:C:2000:305, punctul 37.

(*9  Cauza C-342/96 Tubacex, ECLLEU:C:1999:210, punctul 46, cauza C-256/97 DMT ECLLEU:C:1999:332, punctul 21, cauza C-480/
98 Magefesa, ECLI:EU:C:2000:559, cauza T-152/99 HAMSA, ECLLEU:T:2002:188, punctul 167.

(*')  Cauza T-152/99, HAMSA, punctul 168.

(42) Cauza T-1/08 Buczek Automotive, ECLLEU:T:2011:216, punctul 84.
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115) In ceea ce priveste AAAS, avand in vedere, printre altele, factorii sus-mentionati, Comisia are indoieli cu privire la
faptul cd remiterea datoriei acordatd de AAAS a fost cea mai bund optiune disponibild pentru recuperarea sumelor
care ii erau datorate. Astfel cum s-a explicat mai sus, opinia preliminard a Comisiei este aceea cd, din toate scenariile
disponibile, AAAS ar fi trebuit sd recurgd la proceduri de executare pentru confiscarea si vanzarea activelor
debitorului imediat dupd esuarea privatizdrii din 2012, in loc sd se implice intr-un lung proces de reorganizare.

116) In scenariul de lichidare, avand in vedere datele disponibile la momentul deciziei Comisiei din 2012, AAAS ar fi
recuperat aproximativ 105,4 milioane RON (aproximativ 23 de milioane EUR), reprezentand 12 % din creanta totald
(a se vedea considerentul 14) de mai sus). Acest rezultat poate fi calificat ca fiind destul de sigur, avind in vedere
faptul cd succesul unei proceduri de lichidare nu depinde de disponibilitatea unui singur cumpdrdtor si avand in
vedere ipotezele restrictive privind pretul de vinzare al activelor individuale.

117) In scenariul de reorganizare aprobat, AAAS poate si incaseze 241 de milioane RON (53 de milioane EUR),
reprezentand 20 % din creanta totald. Aceastd sumd de recuperat este totusi complet incertd, intrucat se bazeazd pe
succesul privatizirii planificate. Principala sursd de achitare a datoriilor este viitorul pret pe care il va obtine din
vanzarea actiunilor Oltchim SPV, estimat la 307 milioane EUR. Opinia Comisiei este aceea ci, din cauza esudrii
privatizdrilor anterioare, orice creditor privat ar analiza cu atentie perspectivele de privatizare ale debitorului sdu.

118) In aceastd privintd, Comisia are indoieli cu privire la faptul ci AAAS a evaluat cu atentie probabilitatea unei
privatizdri de succes, precum si pretul de vanzare preconizat. In acest sens, Romania sustine ci decizia AAAS s-a
bazat pe un ,studiu privind principiul creditorului in economia de piatd” (denumit in continuare ,studiul AAAS
privind principiul creditorului in economia de piatd”). Comisia are indoieli cu privire la faptul cd acest studiu a
asigurat o bazd adecvatd pe care un investitor privat ar fi utilizat-o in circumstantele respective din urmadtoarele
motive:

a) studiul AAAS privind principiul creditorului in economia de piatd nu este datat. Prin urmare, Comisia are indoieli
cu privire la faptul ¢i studiul a fost efectiv elaborat inainte ca planul de reorganizare si fie aprobat in cadrul
reuniunii creditorilor din 9 martie 2015;

b) studiul AAAS privind principiul creditorului in economia de piatd nu se bazeaza pe niciun raport independent, cu
exceptia cazurilor cand face referire in mod ocazional la date ale studiilor care au fost comandate de Oltchim pe
durata procedurii de insolventd (adici Raportul Winterhill si planul de reorganizare).

119) Chiar dacd studiul AAAS privind principiul creditorului in economia de piatd a fost elaborat la momentul ludrii
deciziei de aprobare a planului de reorganizare, Comisia se indoieste ci acesta a constituit o baza suficientd pentru
decizia AAAS, in special avand in vedere urmdtoarele aspecte:

a) numeroase tentative anterioare de privatizare a Oltchim au esuat (a se vedea considerentul 10) de mai sus). Cu
toate acestea, studiul AAAS privind principiul creditorului in economia de piatd nu analizeazd probabilitatea unei
privatizari de succes;

=

la momentul la care planul a fost propus si aprobat, nu existau niciun investitor i nicio informatie fiabild privind
pretul care ar putea fi obtinut. Autorii planului constatd ei insisi aceste deficiente (pagina 96): ,Nu existd informatii
fiabile cu privire la data vanzdrii activelor si activitdtii Oltchim SA si a activitatii sale sau preful care urmeazd sd fie obtinut.
In consecintd, ipoteza de mai jos poate suferi modificiri care se vor materializa in propuneri de modificare a planului”;

¢) in perioada cuprinsd intre 30 ianuarie 2013 (data la care a inceput procedura de insolventd) si 9 martie 2015
(data la care creditorii au aprobat planul), au existat mai multe tentative nereusite de vanzare a actiunilor Oltchim
SPV (a se vedea considerentul 63) de mai sus), ceea ce subliniazd din nou faptul ci ipoteza principald a planului
este extrem de discutabild. Cu toate acestea, in martie 2015 AAAS a votat in favoarea planului;

d) planul de reorganizare si studiul AAAS privind principiul creditorului in economia de piatd nu explicd modul in
care s-a estimat valoarea viitoare a actiunilor Oltchim SPV (307 milioane EUR), ci specificd doar ci pretul este mai
mare decat VP stabilitd in Raportul Winterhill. Desi Romania sustine cd instanta a aprobat valoarea de vinzare
estimatd de 307 milioane EUR, trebuie subliniat faptul cd instanta a verificat doar conformitatea cu dispozitiile
legale (adicd dacd pretul de pornire a negocierii este mai mare decat valoarea de piatd estimatd a activelor).
Instanta nu a evaluat dacd a fost rezonabil sd se preconizeze ¢ pretul de vinzare a activelor Oltchim SPV s-ar
ridica la 307 milioane EUR, iar studiul AAAS privind principiul creditorului in economia de piatd nu a evaluat
nici el aceste ipoteze;

e) initial, AAAS a pus la indoiald pretul de evaluare stabilit in Raportul Winterhill si a depus o plangere impotriva
deciziei reuniunii creditorilor de aprobare a Raportului Winterhill (a se vedea considerentul 46) de mai sus). Prin
urmare, este surprinzitor faptul cd ulterior, in martie 2015, AAAS a aprobat planul de reorganizare care s-a bazat
in mare parte pe estimdrile din Raportul Winterhill;

f) indoielile initiale ale AAAS cu privire la pretul de vanzare preconizat de 307 milioane EUR au fost in mod special
pertinente, avand in vedere faptul ci aceastd sumi este un multiplu al valorii de piatd a actiunilor pe care
Raiffeisen a stabilit-o in 2011, fiind cuprinsa intre 28 de milioane EUR si 97 de milioane EUR, si care a constituit
baza deciziei Comisiei din 2012;
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g) in fine, planul favorizeaza scenariul de reorganizare in detrimentul lichidarii, ludnd in considerare o serie de
factori de care un operator privat de pe piatd nu tine seama in mod normal atunci cand ia decizii de afaceri, cum
ar fi: (i) continuitatea unui actor important pe piata petrochimicd europeand; (ii) implicatiile sociale si economice
pozitive semnificative la nivel local ca urmare a mentinerii partiale sau totale a locurilor de munci; (iii)
continuarea activititii unui contribuabil important.

120) Romdénia sustine cd AAAS a decis sd aprobe planul de reorganizare in locul lichidarii date fiind obligatiile de mediu
(463,7 milioane EUR), care in scenariul de lichidare ar depdsi cu mult creantele creditorilor. Conform Romaniei, dat
fiind tratamentul prioritar al respectivelor obligatii de mediu, creditorii nu ar recupera nimic in scenariul de lichidare.
Comisia considerd aceastd analizd ca fiind indoielnicd, in special avand in vedere urmatoarele aspecte:

a) obligatiile de mediu se bazeazd numai pe estimdrile interne ale Oltchim, care nu sunt sustinute de nicio evaluare
externd;

=

obligatiile de mediu par si se bazeze pe ipoteza cd, in cazul lichidarii, toate activitdtile de pe platforma Oltchim
inceteazd si cd platforma trebuie decontaminatd si transformatd intr-o ,zond industriald”. Aceastd ipotezd pare si
fie nefondatd intrucat scenariul de lichidare ar putea conduce, de asemenea, la o situatie in care o mare parte
dintre active sunt achizitionate de un cumpdrator care doreste si continue activitdti industriale similare pe
platforma Oltchim. In schimb, in cazul continudrii activitatii si al punerii in aplicare cu succes a planului de
reorganizare, obligatiile de mediu ale Oltchim rezultate din autorizatiile de mediu ar fi mult mai mici (aproximativ
37,8 milioane EUR);

c) obligatiile de mediu au pirut exagerate AAAS, care in studiul sdu privind principiul creditorului in economia de
piatd subliniazd: ,Costurile de mediu estimate de societate in baza autorizatiei de mediu integrate nr. 14, revizuitd la
18 iunie 2012, care au fost preconizate a se ridica la aproximativ 464 de milioane EUR, comparativ cu cele specificate in
raportul ROMCONTROL, adicd 91,4 milioane EUR, par sd fie exagerate.”;

d) in mod normal, costurile de mediu ar fi trebuit sa fi fost deja incluse in pretul de lichidare estimat de evaluatorul
independent. Intr-adevir, Raportul Winterhill pare si fi luat in considerare aceste costuri (a se vedea considerentul
44) de mai sus). Nu este clar de ce Romania contabilizeazd aceste costuri de doud ori;

e) in analiza pe care Romania a prezentat-o Comisiei ca bazd pentru decizia Comisiei din 2012, costurile de mediu
nu au fost considerate drept o prioritate in distribuirea sumelor intre creditori. Prin urmare, in scenariul de
lichidare analizat in decizia Comisiei din 2012, au existat fonduri pentru acoperirea nu doar a creantelor
garantate ale AAAS, ci partial si a creantelor bugetare chirografare. Comisia are indoieli cu privire la aceastd
modificare de abordare si cu privire la presupusul tratament prioritar al costurilor de mediu in scenariul de
lichidare.

121) Indoielile Comisiei cu privire la comportamentul AAAS sunt accentuate si mai mult de faptul c DGFP Craiova
(denumitd in continuare ,DGFP”), un alt creditor public care s-a aflat intr-o situatie comparabild cu cea a AAAS, a
ajuns la concluzia opusi si a votat impotriva planului. DGFP poate fi comparatd cu AAAS deoarece, la fel ca AAAS, a
facut parte atat din grupul de creditori bugetari, ct si din grupul de creditori garantati i creantele sale bugetare au
depdsit creantele garantate. Conform propunerii, DGFP ar fi trebuit sd accepte radierea a 67 % din creantele sale fatd
de Oltchim. Ar fi obtinut astfel mai mult decat AAAS, care a fost de acord cu o radiere de 80 %. Cu toate acestea,
DGFP a votat impotriva planului. Romania nu a oferit explicatii cu privire la cauzele opiniilor radical diferite ale celor
doi creditori publici aflati intr-o situatie similara.

122) Prin urmare, Comisia concluzioneazd in mod preliminar ci, prin aprobarea anuldrii datoriei in cadrul planului de
reorganizare, AAAS nu a actionat ca un operator economic privat in economia de piatd si, prin urmare, a acordat un
avantaj selectiv societdtii Oltchim.

123) 1n aceastd etapd a procedurii, Comisia nu exclude posibilitatea ca valoarea ajutorului si fie egald cu valoarea totali a
reducerii aprobate a datoriei.

124) Prin urmare, Comisia invitd autoritdtile romane si explice analizele si informatiile obtinute dupi esuarea privatizarii,
care au determinat AAAS sd aprobe planul de reorganizare.

125) Pelangd AAAS, o serie de IS, care erau in cea mai mare parte furnizori ai Oltchim, au aprobat, de asemenea, planul
de reorganizare. Cea mai importantd dintre aceste IS este furnizorul de energie electrici Electrica, fatd de care
Oltchim avea o datorie de 658,8 milioane RON (144,9 milioane EUR).

126) Siin ceea ce priveste Electrica, Comisia se indoieste cd aceasta s-a comportat ca un operator economic privat in
economia de piatd atunci cand a acceptat planul. Opinia preliminard a Comisiei este aceea ca Electrica ar fi castigat
mai mult dacd urmdrea lichidarea Oltchim si o recuperare mai sigurd a sumelor care ii erau datorate decit scenariul
nesigur al recuperdrii datoriei printr-o privatizare viitoare. Electrica ar fi trebuit si urmdareascd o lichidare imediata
dupd privatizarea esuatd din septembrie 2012, avind in vedere in special faptul cd datoria totald a Oltchim fatd de
Electrica a crescut si mai mult, de la 99,5 milioane EUR (in iunie 2011) la 144,9 milioane EUR (in ianuarie 201 3).
Prin aprobarea planului de reorganizare in 2015, Electrica a fost de acord cu anularea a 112,5 milioane EUR din
creantele sale, in perspectiva unei recuperdri incerte a doar 24 % (aproximativ 35 de milioane EUR) din creantele sale
totale.
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127) La fel ca in cazul AAAS (a se vedea considerentul 119) de mai sus), Comisia are indoieli cu privire la faptul cd
Electrica a analizat cu atentie viabilitatea unei privatizdri, precum si pretul de vanzare preconizat.

128) Comisia are, de asemenea, indoieli rezonabile cu privire la faptul cd studiul societdtii Electrica privind principiul
creditorului in economia de piatd (denumit in continuare ,studiul Electrica privind principiul creditorului in
economia de piatd”) a fost efectiv elaborat inainte ca planul de reorganizare sd fie aprobat in cadrul reuniunii
creditorilor din 9 martie 2015. Studiul Electrica sugereaz faptul cd acesta fost elaborat ex post, intrucat mentioneaza:
,avand in vedere cele de mai sus, specificim ci Electrica a votat [sic] pentru aprobarea planului de reorganizare”.

129) De asemenea, studiul Electrica privind principiul creditorului in economia de piatd nu se bazeazd pe niciun raport
independent, cu exceptia cazurilor cand face referire in mod ocazional la date ale studiilor care au fost comandate de
Oltchim pe durata procedurii de insolventd (adicd Raportul Winterhill si planul de reorganizare). Toate observatiile
Comisiei referitoare la deficientele planului de reorganizare, astfel cum s-a ardtat in considerentul 119) de mai sus
privind AAAS, se aplicd mutatis mutandis deciziei Electrica.

130) Comisia exprimd, de asemenea, aceleasi indoieli ca in cazul AAAS in ceea ce priveste tratamentul obligatiilor de
mediu in cadrul scenariului de lichidare (a se vedea considerentul 120) de mai sus).

131) Indoielile Comisiei cu privire la comportamentul Electrica sunt accentuate si mai mult de faptul ci Electrica
Furnizare, un alt creditor public care s-a aflat intr-o situatie comparabild cu Electrica, a ajuns la concluzia opusi si a
votat impotriva planului. Electrica Furnizare poate fi comparati cu Electrica, intrucat ambele societdti au avut creante
in categoria garantatd si chirografard si intrucat in cazul ambelor societdti valoarea creantelor chirografare depisea
valoarea creantelor garantate. Conform propunerii, Electrica Furnizare ar fi trebuit sd accepte radierea a 62 % din
creantele sale fatd de Oltchim. Ar fi obtinut astfel mai mult decat Electrica, care a fost de acord cu o radiere de 76 %.
Cu toate acestea, Electrica Furnizare a votat impotriva planului. Roménia nu a oferit explicatii cu privire la cauzele
opiniilor radical diferite ale celor doi creditori publici aflati intr-o situatie similard.

132) Prin urmare, Comisia concluzioneazd in mod preliminar c3, prin aprobarea anuldrii datoriei in cadrul planului de
reorganizare, Electrica nu a actionat ca un operator economic privat in economia de piatd si, prin urmare, a acordat
un avantaj selectiv societitii Oltchim.

133) In aceastd etapd a procedurii, Comisia nu exclude posibilitatea ca valoarea ajutorului si fie egald cu valoarea totald a
reducerii aprobate a datoriei.

134) In fine, in ceea ce priveste anularea datoriilor aprobate de alte IS (CET Govora, Salrom, Administratia Nationali
»Apele Romane”), Roménia nu a prezentat studii sau analize care sd indice faptul cd deciziile lor de aprobare a
planului de reorganizare indeplinesc criteriul creditorului privat de pe piata.

135) Prin urmare, Comisia invitd autoritdtile romane si prezinte observatiile si informatiile disponibile dupd esuarea
privatizdrii, care au determinat Electrica si alte IS sd nu actioneze in vederea recuperdrii creantelor lor prin procedura
de lichidare si sd aprobe planul de reorganizare.

136) In fine, Comisia invitd Romania s furnizeze informatii cu privire la radierile de datorii puse efectiv in aplicare dupd
aprobarea planului, indicAnd numele creditorului, valoarea exacti a datoriilor anulate si data anulirii datoriilor.

Mdsura nr. 3

137) Astfel cum s-a explicat de citre autorititile romane (a se vedea considerentul 19)), Oltchim a putut si isi reia
productia in 2012 datoritd deciziei CET Govora si Salrom de a continua livrarile citre aceastd societate, desi nu isi
achitase datoriile restante.

138) Comisia se indoieste de faptul cd un operator economic privat in economia de piatd ar fi luat aceleasi decizii ca aceste
doud societdti de stat, avand in vedere dificultitile economice ale Oltchim.

139) In ceea ce priveste Salrom, autorititile romane nu au furnizat nicio dovadd care ar putea justifica afirmatia ci
societatea a crezut cd Oltchim 1si va plati datoriile fatd de ea.

140) In ceea ce priveste CET Govora, se pare cd aceasta nu a luat in mod voluntar decizia de a continua furnizirile citre
Oltchim, ci c3 a fost fortatd si actioneze astfel prin mai multe hotirari adoptate (*’) de Consiliul Judetean Valcea
pentru se asigura aprovizionarea cu energie electricd a Oltchim.

(43) Decizia nr. 27 din 31 august 2012, Decizia nr. 58 din 31 octombrie 2012, Decizia nr. 61 din 16 noiembrie 2012, Decizia nr. 86
din 28 decembrie 2012.
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141) Prin faptul cd a permis Oltchim sa isi satisfacd nevoile in materie de aprovizionare in conditiile in care avea datorii
enorme, nu isi achita obligatiile si isi suspendase productia, mdsura pare si fi acordat un avantaj selectiv societdtii
Oltchim pe care aceasta nu ar fi putut sd il obtind in conditii normale de piata.

3.1.3. Denaturarea concurentei si efectul asupra schimburilor comerciale dintre statele membre

142) Comisia a analizat, de asemenea, daci mdsurile denatureazd sau amenintd sd denatureze concurenta si afecteaza
schimburile comerciale din interiorul UE. In cazul in care ajutorul acordat de un stat membru consolideaza pozitia
unei intreprinderi in raport cu alte intreprinderi care concureazd pe piata din interiorul Uniunii, acestea din urma
trebuie considerate ca fiind afectate de ajutorul respectiv (*4).

143) Prin faptul ci au acordat societdtii Oltchim posibilitatea de a-si continua si de a-si reorganiza activitdtile, precum si de
a-si radia datoriile publice, masurile au determinat imbundtitirea pozitiei competitive a acesteia in raport cu cea a
concurentilor sdi de pe piata internd. Oltchim isi desfdsoard activitatea in sectorul productiei de produse chimice de
bazd, care sunt piete foarte competitive in Europa si in intreaga lume (a se vedea considerentul 5) de mai sus). Prin
urmare, in aceastd etapd, Comisia concluzioneazd ci misurile au potentialul de a denatura sau de a ameninta sd
denatureze concurenta si de a afecta schimburile comerciale dintre statele membre.

3.1.4. Legalitatea ajutorului

144) Comisia remarcd faptul cd masurile nr. 1, 2 si 3 au fost acordate in anii 2012-2015, incilcand clauza de standstill
prevazutd la articolul 108 alineatul (3) din TFUE.

145) Prin urmare, Comisia concluzioneazi ci, in cazul in care se constatd cd misurile constituie ajutor de stat in sensul
articolului 107 alineatul (1) din TFUE, acestea ar constitui ajutor de stat ilegal.

3.1.5. Concluzie

146) In aceastd etapd, Comisia considerd cd masurile nr. 1, 2 si 3 sunt susceptibile sd constituie ajutor de stat in sensul
articolului 107 alineatul (1) din TFUE, insd invitd pdrtile interesate sd prezinte observatii cu privire la concluziile sale
preliminare.

3.2. Compatibilitatea ajutorului si temeiul juridic pentru evaluare

147) Conform jurisprudentei constante, un stat membru care solicitd autorizarea de a acorda ajutoare prin derogare de la
normele previzute de tratat are obligatia de a colabora cu Comisia. In temeiul obligatiei respective, statul membru in
cauzd trebuie, in special, sd furnizeze Comisiei toate informatiile pentru ca aceasta si poatd verifica dacd sunt
indeplinite conditiile derogarii solicitate (**). in acest caz, autorititile romane nu sustin niciun temei juridic pentru
evaluarea compatibilitdtii.

148) Avand in vedere faptul cd Oltchim poate fi consideratd o intreprindere aflatd in dificultate, singurul argument pentru
compatibilitate ar putea fi ajutorul de salvare si restructurare pe baza Orientdrilor din 2014 privind salvarea si
restructurarea. Totusi, In aceastd etapd, criteriile pentru acordarea unui ajutor de salvare sau restructurare compatibil,
astfel cum se prevede in Orientdrile privind salvarea si restructurarea, nu par s fie indeplinite de niciuna dintre
misuri. In special, in absenta unui plan de restructurare notificat (autorititile romane nu sustin eligibilitatea
mdsurilor ca ajutor de restructurare), Comisia nu poate sd evalueze componentele planului de reorganizare, inclusiv
mdasurile de investitii i de modernizare, nici sd evalueze dacd misurile ar restabili viabilitatea pe termen lung si ar fi
mentinute la un nivel minim, astfel incat sa se evite denaturdrile nejustificate ale concurentei.

3.3. Eventuala continuitate economici datoritd procedurii de vinzare a Oltchim, astfel cum se prevede in
planul de reorganizare

149) Practica decizionald a Comisiei, sustinutd de hotdrarile instantelor Uniunii, indicd faptul cd, in anumite situatii,
cumpdratorului activelor si activitatii unei intreprinderi care a primit ajutor de stat declarat incompatibil cu piata
internd i se poate solicita sd ramburseze ajutorul respectiv in misura in care tentativele de recuperare a acestuia de la
beneficiarul initial nu au avut succes. in astfel de situatii, trebuie stabiliti continuitatea economici intre beneficiarul
initial al ajutorului incompatibil si intreprinderea cumparata.

150) Evaluarea continuitdtii economice dintre cele doud entititi se bazeazd pe un set de indicatori, cum ar fi: sfera de
aplicare a activelor vandute (active si pasive, intretinerea fortei de muncd, pachetul de active), pretul de vanzare (cum
ar fi pretul pietei stabilit prin licitatie deschisa, publicd, neconditionatd si nediscriminatorie, permitand ofertantilor sd
aleagd in ce mod sunt vandute actiunile, de exemplu, individual, prin clustere sau in bloc), identitatea cumpdardtorului
(cumpdritorilor), data vanzirii si logica economici a operatiunii (*°).

(* A se vedea, de exemplu, hotirarea in cauza 730/79, Philip Morris/Comisia, EU:C:1980:209, punctul 11, si hotirarea in cauza C-

372/97, Italia/Comisia, EU:C:2004:234, punctul 44.

A se vedea cauza C-364/90, Republica Italiand/Comisia Comunitatilor Europene, EU:C:1993:157, punctul 20.

(*)  Acest set de indicatori a fost confirmat de instantele Uniunii, care au confirmat decizia Comisiei privind Alitalia (hotirarea
Tribunalului in cauza T-123/09, Ryanair/Comisia, EU:T:2012:164, si hotdrarea Curtii in cauza C-287/12 P, Ryanair/Comisia, EU:
:2013:395).

45
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151) Indicatorii sus-mentionati ar determina in principiu daci existd o continuitate economici si, prin urmare, dacd un
posibil avantaj necuvenit al Oltchim ar fi transferat citre intreprinderea detinutd de un viitor cumpdrdtor.

152) Astfel cum s-a mentionat in considerentul 47) litera (a)), planul de reorganizare aprobat a condus la crearea unei noi
entititi (Oltchim SPV) si la transferul tuturor activelor viabile de la Oltchim SA citre aceasta. Oltchim SPV a preluat
partea functionald a Oltchim SA in conditii de continuare a activitdtii. Urmatoarele active au fost transferate citre
Oltchim SPV: activele Oltchim SA, localizate pe platforma industriald Rimnicu Valcea si Divizia Petrochimice Bradu,
drepturile de proprietate intelectuald, marca, clientela, contractele cu furnizorii si clientii, precum si toti salariatii
Oltchim SA care lucrau la momentul transferului pe fiecare platformd industrial si toate autorizatiile si avizele
necesare functiondrii si desfasurdrii activitdtii. Oltchim SPV este o societate fird datorii (adici toate datoriile riman la
Oltchim SA), care este detinutd in proportie de 100 % de Oltchim SA.

153) Actiunile Oltchim SA in Oltchim SPV urmeazi si fie vandute ulterior, in termen de 1-3 ani, unui investitor. Nu existd
nicio cerintd in ceea ce priveste recurgerea la o licitatie deschisd, publici si nediscriminatorie, ci doar o referintd la o
metodd de negociere directa.

154) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia considerd in aceastd etapd ci procesul de vanzare stabilit in planul de
reorganizare aprobat va conduce la o continuitate economicd intre Oltchim SA si un potential cumpdritor al
Oltchim SPV. Achizitia se va realiza mai curdnd prin cumpdrarea actiunilor intregii societdti, decit a activelor
individuale, ceea ce constituie deja un indicator puternic al continuititii economice. In plus, planul include o serie de
alte conditii care indicd o continuitate economicd, in special transferul tuturor angajatilor, al marcii, al contractelor si
al furnizorilor existenti, precum si al autorizatiilor de mediu.

155) De asemenea, Comisia remarcd faptul cd planul nu urmareste obtinerea celui mai mare pret posibil de pe piatd
pentru Oltchim SPV prin intermediul unei licitatii deschise, publice, neconditionate si nediscriminatorii.

156) Prin urmare, Comisia considerd in aceastd etapd cd o entitate care cumpdrd Oltchim SPV ar fi rdspunzdtoare de
recuperarea eventualului ajutor incompatibil acordat anterior societdtii Oltchim SA (inainte de cumpdrarea activelor).

157) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia adreseazd invitatia de a se prezenta observatii cu privire la procedura de
vanzare aplicatd societdtii Oltchim, astfel cum a fost stabilitd in planul de reorganizare aprobat.

4. CONCLUZII

Avand in vedere argumentele de mai sus, Comisia, actionind in temeiul procedurii prevdzute la articolul 108
alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, inviti Romania si isi prezinte observatiile si sd
furnizeze toate informatiile care pot contribui la evaluarea ajutorului/masurii, in termen de o lund de la data primirii
prezentei scrisori. Comisia invitd autoritdtile roméane sd trimitd imediat o copie a prezentei scrisori potentialului
beneficiar al ajutorului.

Comisia doreste si reaminteascd Roméniei ca articolul 108 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene are un efect suspensiv si sd {i atragd atentia asupra articolului 14 din Regulamentul (CE) nr. 659/1999 al
Consiliului, care prevede cd toate ajutoarele ilegale pot fi recuperate de la beneficiar.

Comisia instiinteazd Romania cd va informa partile interesate prin publicarea prezentei scrisori si a unui rezumat
semnificativ al acesteia in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene. Comisia va informa, de asemenea, partile interesate din
tdrile AELS care sunt semnatare ale Acordului privind SEE, prin publicarea unei comunicari in Suplimentul SEE la
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene, si va ingtiinta Autoritatea AELS de Supraveghere, prin trimiterea unei copii a
prezentei scrisori. Toate partile interesate sunt invitate si isi trimitd observatiile in termen de o lund de la data
publicirii corespunzitoare.
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STATSSTOTTE — PORTUGAL
Statsstotte SA.41727 (2016/C) (ex 2015/NN) — Pistdet stotte til EMEF

Opfordring til at fremsaette bemeerkninger efter artikel 108, stk. 2, i traktaten om Den Europzaiske
Unions funktionsmade

(E@S-relevant tekst)

(2016/C 284/03)

Ved brev af 2. juni 2016, der er gengivet pd det autentiske sprog efter dette resumé, har Kommissionen
meddelt Portugal, at den har besluttet at indlede proceduren i artikel 108, stk. 2, i traktaten om Den
Europeiske Unions funktionsmade (TEUF) med hensyn til ovennavnte stotteforanstaltninger.

Kommissionen besluttede ikke at gore indsigelse mod visse andre foranstaltninger, som beskrevet i brevet efter
dette resumé.

Interesserede parter kan senest en maned efter offentliggorelsen af nervarende resumé og det efterfolgende
brev sende deres bemarkninger til de stotteforanstaltninger, med hensyn til hvilke Kommissionen indleder
proceduren, til:

European Commission
Directorate-General Competition
State Aid Greffe

B-1049 Brussels

BELGIEN

Fax +32 22961242
Stateaidgreffe@ec.curopa.cu

Disse bemarkninger vil blive videresendt til Portugal. Interesserede parter, der fremsaetter bemaerkninger til
sagen, kan skriftligt anmode om at fi deres navne hemmeligholdt. Anmodningen skal vare begrundet.

TEKST

Empresa de Manutengdo de Equipamento Ferrovidrio, S.A. (\EMEFq) er en industrivirksomhed, der beskaftiger sig med
vedligeholdelse af jernbaner, og som tilbyder reparation og modernisering af jernbanekeretgjer samt lobende
vedligeholdelse og istandsattelse af rullende materiel. Det er et 100 % ejet datterselskab af Comboios de Portugal, e.p.e
(»CP«), den statsejede portugisiske passagerjernbaneoperator. EMEF genererer mere end 80 % af sine indtaegter fra levering af
tjenesteydelser til CP-gruppen.

Kommissionen modtog en klage, ifolge hvilken EMEF mindst siden 2003 konstant har modtaget statsstatte fra CP i form af
udbetaling af ekstra kapital til dakning af tab, lén og garantier. Klageren havder ligeledes, at det er muligt, at CP har ydet
statsstotte til EMEF ved at kebe virksomhedens tjenesteydelser til over markedsprisen.

CP er 100 % statsejet. Desuden fremgar det af de oplysninger, klageren har indgivet, at CP ikke er omfattet af de almindelige
selskabsretlige bestemmelser, men derimod af den retlige ordning, der gaelder for den offentlige sektor. Bestyrelsen for CP
udpeges af regeringen, og regeringens forudgdende tilladelse er nedvendig, for at CP kan yde garantier til fordel for andre
virksomheder. CP’s aktivitetsplan, investeringsplan, budget og regnskab godkendes af regeringen. Kommissionen bemzrker
endvidere, at Portugal ikke har pastdet, at CP’s finansiering af EMEF ikke kan tilregnes staten. Derfor mener Kommissionen
pa nuvearende tidspunkt, at de foranstaltninger, som CP har truffet, kan tilregnes staten.
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P grundlag af klagen og oplysningerne fra Portugal har Kommissionen konstateret folgende statslige foranstaltninger, som
CP har iveerksat til fordel for EMEF efter den 3. juni 2005 (*):

Foranstaltning 1: CP foretog kapitalforhejelser i EMEF pa i alt 47,6 mio. EUR.
Foranstaltning 2: CP har ydet ldn til EMEF pd i alt 19,5 mio. EUR.
Foranstaltning 3: CP har ydet finansielle garantier til EMEF pd i alt 23 mio. EUR.

Foranstaltning 4: Klageren havder, at CP kan have ydet statsstotte til EMEF i form af keb af reparations- og
vedligeholdelsesydelser fra EMEF til over markedsprisen.

Kommissionen finder pd nuvearende tidspunkt, at foranstaltning 1, 2 og 3 udgjorde en uretmeessig selektiv fordel for EMEF,
som hidrerer fra statsmidler, og som forvrider eller truer med at forvride konkurrencevilkdrene og pavirke samhandelen
mellem medlemsstaterne. Kommissionen mener derfor, at de ovenfor omhandlede foranstaltninger udger statsstette i
henhold til artikel 107, stk. 1, TEUF. Hvis foranstaltningerne udger statsstette, nerer Kommissionen desuden tvivl med
hensyn til deres forenelighed. Eftersom EMEF er en kriseramt virksomhed, er det eneste mulige grundlag for forenelighed
rammebestemmelserne for redning og omstrukturering fra 2004 (*), og de pageldende foranstaltningers forenelighed i
henhold til disse retningslinjer forekommer tvivlsom.

P4 den anden side viser Kommissionens vurdering, at de priser, som CP betalte EMEF, var i overensstemmelse med markedet
eller 18 under markedsprisen. De er derfor ikke en gkonomisk fordel for EMEF og udger dermed ikke statsstotte.

I henhold til artikel 16 i Ridets forordning (EU) 2015/1589 kan ulovligt ydet stotte tilbagesoges hos stottemodtageren.

M I henhold til artikel 17 i Radets forordning (EU) 2015/1589 af 13. juli 2015 om fastlaggelse af regler for anvendelsen af artikel 108
i traktaten om Den Europziske Unions funktionsmdde (EUT L 248 af 24.9.2015, s. 9) foraldes Kommissionens befojelser til at
krave tilbagebetaling af stotte efter 10 ar, og enhver foranstaltning, der traeffes af Kommissionen angdende den ulovlige stotte,
afbryder denne frist. Kommissionen videresendte klagen til Portugal den 3. juni 2015. Neervarende afgerelse vedrerer derfor kun
foranstaltninger iveerksat efter den 3. juni 2005.

()  Dade omhandlede foranstaltninger blev ivarksat mellem maj 2006 og januar 2014, dvs. inden den 1. august 2014, vurderes de pa
grundlag af Fallesskabets rammebestemmelser fra 2004 for statsstotte til redning og omstrukturering af kriseramte virksomheder
(EUT C 244 af 1.10.2004, s. 2).
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BREVETS ORDLYD

A Comissdo vem por este meio informar Portugal de que, apds andlise das informacdes transmitidas pelas autoridades
portuguesas sobre as medidas mencionadas em epigrafe, decidiu dar inicio ao procedimento previsto no artigo 108.°, n.° 2,
do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (<TFUE»).

1. PROCEDIMENTO

Em 27 de abril de 2015, a Bombardier Transportation Portugal, S.A. (Bombardier» ou «autor da dentincia»)
apresentou uma dentncia em matéria de auxilios estatais contra a Empresa de Manutencio de Equipamento
Ferrovidrio, S.A. ((EMEP), registada no mesmo dia. O autor da dentincia é um concorrente da EMEF. O autor da
dentincia forneceu informacdes adicionais em 16 de maio de 2015 e 13 de Julho de 2015.

Em 3 de junho de 2015, a dentincia, juntamente com um pedido de informacdes, foi transmitida as autoridades
portuguesas para apresentagdo de observagdes. Portugal respondeu em 17 e 24 de julho de 2015.

Em 9 de Junho de 2015, realizou-se uma reunido com as autoridades portuguesas.

A Comissdo solicitou informagdes adicionais as autoridades portuguesas por carta de 29 de outubro de 2015. As
autoridades portuguesas responderam em 21 de dezembro de 2015.

2. O ALEGADO BENEFICIARIO

A EMEF opera no setor da manutengdo ferrovidria, propondo, em especial, a manuten¢do, a modernizagdo ¢ a
reabilitagdo de material circulante ferrovidrio e equipamento conexo, bem como a concegdo, o fabrico e a
moderniza¢do dos vagdes de transporte de mercadorias. Foi fundada em 1993 como resultado da autonomizagio da
Comboios de Portugal, EPE. («CP»), o operador portugués de transporte ferrovidrio de passageiros, que é
inteiramente detido pelo Estado portugués. Desde a autonomizagdo, a EMEF manteve-se uma filial a 100 % da CP.

Mais de 80 % dos rendimentos da EMEF provém da reparagdo e manutengio do material circulante da CP e da sua
sociedade-irma de transporte de mercadorias, a Logistica e Transportes Ferrovidrios de Mercadorias, S.A. («CP
Carga»). Outros clientes importantes da EMEF sdo, nomeadamente, a Bombardier/Prometro, a Siemens, a ACE e a
RENFE. Entre os concorrentes da EMEF no mercado da reparagdo e manutengio ferrovidrias sio de citar a Siemens, a
Bombardier e a Alstom.

A EMEF tem sido deficitdria desde a autonomizacio da CP em 1993, com exce¢do de 2012 e 2014. Para melhorar a
sua situacdo financeira, a EMEF iniciou em 2009 um processo de reestruturacido, que inclui medidas de reducdo de
custos implementadas pela CP. O processo de reestruturagio melhorou, em certa medida, o desempenho financeiro
da EMEF. Sio apresentados no quadro 1 dados financeiros selecionados da EMEF.

Quadro 1

Dados financeiros selecionados da EMEF (em milhdes de EUR)

Ano 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rendimentos 61,5 61,5 86,2 93,6 80,3 82,8 76,0 63,3 50,9 55,0
Resultado liquido -4,7 -12,7 -2,6 -5,5 -0,7 -3,4 -13 6,1 -3,4 0,9

Divida financeira 25,0 17,2 24,0 25,4 28,5 29,1 23,7 14,6 23,8

19,0
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Ano 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Capital social 8,1 8,1 8,1 8,1 8,1 8,1 8,1 8,1 8,1 8,1

Capital proprio -12,9 3,0 1,5 -1,0 6,5 3,2 2,4 9,0 5,6 6,5

Injegdes de capital — 28,6 1,1 3,1 11,3 0,2 0,6 2,7 — —

pela CP

Capital préprio ajus- -12,9 -25,6 -25,2 -29,3 -34,1 -31,1 -29.3 -23,0 -17,4 -10,9

tado (sem injecdes de

capital pela CP)

Fonte: Resposta ao pedido de informagdes de 17 de julho de 2015.

(11)

()

Na primavera de 2015, Portugal iniciou um processo de privatizagio da EMEF, recebendo propostas da Alstom e do
Bavaria Industries Group. A Bombardier também foi convidada a participar no concurso, mas ndo apresentou
propostas. O processo de privatizagdo foi suspenso posteriormente, ainda em 2015.

3. DESCRICAO DAS ALEGADAS MEDIDAS DE AUXILIO

O autor da dentincia alega que, desde 2003, a EMEF tem beneficiado continuamente de auxilios estatais da CP, sob a
forma de injecdes de capital, subvencdes para cobrir perdas, empréstimos e garantias. Na opinido do autor da
dentincia, s6 o montante dos auxilios sob a forma de medidas de capital préprio ascende a 54 milhdes de EUR
respeitante ao periodo 2003-2013. O autor da dentincia alega também que é possivel que a CP tenha concedido um
auxilio estatal a EMEF ao adquirir servicos a EMEF acima do preco de mercado.

Nos termos do artigo 17.° do Regulamento (UE) 2015/1589 do Conselho ('), os poderes da Comissio para recuperar
o auxilio ficam sujeitos a um prazo de prescricdo de dez anos e o prazo de prescrigdo € interrompido por quaisquer
atos relativos ao auxilio ilegal praticados pela Comissdo. A Comissdo transmitiu a dentincia a Portugal em 3 de junho
de 2015. Por conseguinte, a presente decisdo apenas diz respeito as medidas concedidas apds 3 de junho de 2005.

Com base na dentncia e nas informagdes recebidas de Portugal, a Comissdo identificou as seguintes potenciais
medidas de auxilio estatal concedidas pela CP & EMEF apds 3 de junho de 2005, conforme descrito infra.

3.1 Medida 1: Injecdes de capital e subvengdes
A CP injetou capital na EMEF num total de 47,6 milhdes de EUR, assim constituidos:

— 5,2 milhdes de EUR de contribui¢des adicionais de capital efetuadas entre 23 de maio de 2007 e 12 de janeiro
de 2012;

— 42,4 milhdes de EUR de conversdes de empréstimos em capital proprio efetuadas entre 31 de dezembro de 2006
e 29 de junho de 2012;

— 28,6 milhdes de EUR, convertidos em capital proprio em 31 de dezembro de 2006, constituidos pelos
seguintes empréstimos:

— 3,6 milhdes de EUR concedidos em abril de 2004

— 5,3 milhoes de EUR concedidos em dezembro de 2004

Regulamento (UE) 2015/1589 do Conselho, de 13 de julho de 2015, que estabelece as regras de execugdo do artigo 108.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, JO L 248 de 24.9.2015, p. 9.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2015.248.01.0009.01.ENG
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2015.248.01.0009.01.ENG
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— 1,2 milhdes de EUR concedidos em margo de 2005

— 0,3 milhdes de EUR concedidos em novembro de 2005
— 1 milh3o de EUR concedidos em agosto de 2005

— 3 milhoes de EUR concedidos em setembro de 2006
— 14,2 milhdes de EUR concedidos em outubro de 2006

— 3,5 milhdes de EUR, convertidos em capital préprio em 20 de agosto de 2009, constituidos pelos seguintes
empréstimos:

— 2,5 milhdes de EUR e 1 milhdo de EUR concedidos em maio de 2007

— 7,8 milhdes de EUR concedidos em julho de 2009 e convertidos em capital préprio em 20 de agosto
de 2009;

— 2,5 milhdes de EUR concedidos em dezembro de 2010 e convertidos em capital proprio em 29 de junho
de 2012.

3.2. Medida 2: Empréstimos
(12) A CP concedeu empréstimos a EMEF num total de 19,5 milhdes de EUR, assim constituidos:

— 6 milhdes de EUR concedidos em novembro de 2008 a uma taxa de juro Euribor 1M+ 1,5% (empréstimo
reembolsado em abril de 2009);

— 5 milhdes de EUR concedidos em maio de 2010 a uma taxa de juro Euribor 6M+ 2,5 %;
— 5,5 milhdes de EUR concedidos em marco de 2012 a uma taxa de juro Euribor 3M+ 7,5 %;
— 3 milhdes de EUR concedidos em janeiro de 2014 a uma taxa de juro Euribor 3M+7 %.

(13) Portugal ndo forneceu informagdes sobre quaisquer garantias que assegurassem esses empréstimos.
3.3. Medida 3: Garantias

(14) A CP concedeu garantias financeiras a EMEF num total de 23 milhdes de EUR, assim constituidos:

— uma garantia de 10 milhdes de EUR concedidos em maio de 2006 com uma remuneracdo a taxa Euribor 6M
+0,625 % (acordo de empréstimo de 23 de maio de 2006);

— uma garantia de 6 milhdes de EUR concedidos em marco de 2009 com uma remuneracdo a taxa Euribor 6M
+2,5%;

— uma garantia de 7 milhdes de EUR concedidos em marco de 2009 com uma remuneracdo a taxa Euribor 6M
+2,5%.

(15) Portugal ndo forneceu informagdes sobre quaisquer garantias que assegurassem as garantias acima enumeradas ou
sobre se algumas das garantias acima referidas foram acionadas.

3.4. Medida 4: Alegada aquisicdo de servicos de reparacio e manutengio pela CP a EMEF acima dos precos
de mercado

(16) O autor da dentncia alega ainda, sem especificar o eventual montante de auxilio, que a CP pode ter concedido
auxilios estatais a EMEF sob a forma de aquisicdo, a esta tltima, de servigos de reparacdo e manuten¢io acima dos
precos de mercado.
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4. OBSERVACOES DAS AUTORIDADES PORTUGUESAS

(17)  As autoridades portuguesas consideram que as medidas acima descritas ndo constituem auxilios estatais. Portugal
alega que as medidas 1, 2 e 3 estdo em conformidade com o mercado, uma vez que foram concedidas em termos
equivalentes aos que um investidor privado teria oferecido no mesmo contexto de mercado. Portugal ndo apresentou
quaisquer elementos de prova para fundamentar esta alegagdo.

(18) No que se refere a medida 4, Portugal apresentou relatérios de auditores independentes, elaborados antes do presente
processo, que apreciavam a conformidade da EMEF com as regras portuguesas relativas aos precos de transferéncia
no periodo 2010-2014. Os relatdrios concluiram que a margem obtida pela EMEF na prestagdo de servigos a CP ndo
foi mais elevada do que a margem de mercado.

(19) Portugal alega ainda que a EMEF ¢ vital para o funcionamento da CP e que os servicos prestados pela EMEF a CP
representam obrigacdes de servigo publico que ndo foram acompanhados de uma compensacio de servico ptiblico
adequada. Portugal ndo apresentou quaisquer elementos de prova para justificar esta alegacdo.

5. APRECIA(;AO DAS ALEGADAS MEDIDAS DE AUXILIO
5.1. Qualificacio da EMEF como uma empresa em dificuldade

(20) A titulo preliminar, a Comissio considera oportuno analisar se a EMEF pode ser considerada uma empresa em
dificuldade. A Comissdo refere que, uma vez que as medidas em apreco foram concedidas entre maio de 2006 e
janeiro de 2014, ou seja, antes de 1 de agosto de 2014, a apreciagdo ¢ feita nos termos das Orientagdes comunitdrias
de 2004 relgtivas aos auxilios estatais de emergéncia e a reestruturagio a empresas em dificuldade («Orientagdes E&R
de 2004») ().

(21) O ponto 10, alinea a), das Orientacdes E&R de 2004 estabelece que uma empresa se encontra em dificuldade quando
mais de metade do seu capital subscrito tiver desaparecido e mais de um quarto desse capital tiver sido perdido
durante os dltimos 12 meses. A disposi¢io reflete o pressuposto de que uma empresa que sofra perdas significativas
no seu capital subscrito serd incapaz de recuperar das perdas que a condenam ao desaparecimento quase certo a
curto ou médio prazo.

(22) De acordo com as suas demonstragdes financeiras, a EMEF perdeu mais de metade do seu capital subscrito e mais de
um quarto desse capital durante os tltimos 12 meses em 2005, 2008 e 2010.

(23) Nos outros anos em apreciagdo, a EMEF ndo preencheu formalmente os critérios do ponto 10, alinea a) das
Orientacdes E&R de 2004. No entanto, isso deveu-se apenas as inje¢des de capital efetuadas pela CP. Tal como
explicado na sec¢do 5.2 infra, a Comissdo considera que essas injegdes de capital podem ter constituido um auxilio
estatal, uma vez que nio foram concedidas em condi¢des de mercado. Como tal, distorcem a situacio financeira real
da EMEF, uma vez que o aumento do capital proprio da EMEF nio se deve ao seu melhor desempenho financeiro,
mas apenas ao financiamento estatal adicional que a empresa ndo teria conseguido obter no mercado. Por
conseguinte, a Comissdo considera que, para ter um panorama financeiro realista da EMEF, é necessdrio excluir os
efeitos dessas injegdes de capital e calcular o capital préprio ajustado da EMEF. Os cdlculos assim efetuados mostram
que as necessidades de capital ajustadas da EMEF foram consideravelmente negativas todos os anos, pelo menos
desde 2005, conforme demonstrado no quadro 1 supra.

(24) A Comissdo considera que, quando uma empresa tem capital proprio negativo, existe, a priori, a presungdo de que
possa ser considerada uma empresa em dificuldade na ace¢do do ponto 10, alinea a), das Orientacdes E&R de
2004 (*). O Tribunal Geral também concluiu que uma empresa com capitais proprios negativos é uma empresa em
dificuldade (4.

(25) Por conseguinte, a Comissdo conclui, a titulo preliminar, que a EMEF pode ser considerada, desde 2005, uma
empresa em dificuldade na acecio das Orientagdes E&R de 2004.

A Orientagdes comunitdrias relativas aos auxilios estatais de emergéncia e a reestruturacdo a empresas em dificuldade, JO C 244 de
1.10.2004, p. 2-17, («Orienta¢des E&R de 2004»).
é) Decisdo da Comissdo, de 2 de abril de 2008, relativa ao auxilio estatal C 38/2007, concedido pela Franca a favor da Arbel Fauvet

Rail, JO L 238 de 5.9.2008, p. 27.
p
* Acérddo de 3 de margo de 2010, Freistaat Sachsen/Comissdo, T-102/07, ¢ MB Immobilien e MB System/Comissdo, T-120/07, EU:
T:2010:62, n.”® 95 a 106.
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5.2. Existéncia de auxilio

(26) O artigo 107.°, n.° 1, do TFUE determina que sdo incompativeis com o mercado interno, na medida em que afetem
as trocas comerciais entre os Estados-Membros, os auxilios concedidos pelos Estados ou provenientes de recursos
estatais, independentemente da forma que assumam, que falseiem ou ameacem falsear a concorréncia, favorecendo
certas empresas ou certas produgdes.

(27)  Assim, para que uma medida possa ser considerada um auxilio estatal na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE,
devem estar preenchidas as seguintes condi¢cdes cumulativas: i) a vantagem deve ser concedida pelo Estado ou através
de recursos estatais; ii) deve conferir uma vantagem a uma empresa; iii) deve ser seletiva, isto é, favorecer certas
empresas ou certas producdes; iv) deve falsear ou ameacar falsear a concorréncia e deve afetar as trocas comerciais
entre os Estados-Membros.

5.2.1. Recursos estatais, seletividade e distorcdo da concorréncia/efeitos sobre as trocas comerciais

(28) Na acecdo do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, recursos estatais sdo os recursos de um Estado-Membro e das suas
autoridades publicas, bem como os recursos de empresas publicas sobre as quais as autoridades publicas possam,
direta ou indiretamente, exercer um controlo. Uma vez que a CP, que detém e tem vindo a injetar capital fresco na
EMEF, ¢é detida a 100 % pelo Estado, a Comissdo considera que as medidas sob investigacdo envolvem recursos
estatais.

(29) No que diz respeito a imputabilidade, a Comissdo observa também que a CP ¢ detida a 100 % pelo Estado. Além
disso, com base nas informacdes fornecidas pelo autor da dendncia, dir-se-ia que a CP ndo estd sujeita ao direito
comum das sociedades, mas ao regime juridico aplicdvel ao setor piblico. O Conselho de Administracdo da CP é
nomeado pelo Governo, sendo necessaria uma autorizacio prévia do Governo para que a CP preste garantias em
beneficio de outras entidades. O plano de atividades, o plano de investimento, o orcamento e as contas da CP sdo
aprovados pelo Governo. A Comissdo salienta também que Portugal ndo alegou que o financiamento da EMEF a
EMEF nio era imputdvel ao Estado. Por conseguinte, na presente fase, a Comissdo considera que as medidas tomadas
pela CP sdo imputdveis ao Estado.

(30)  As medidas em apreciagdo foram concedidas a EMEF e sdo, por conseguinte, seletivas.

(31)  Acresce que todas as medidas em causa s3o suscetiveis de melhorar a posi¢do concorrencial da EMEF no mercado em
que opera. O mercado da manutengdo ferrovidria estd aberto a concorréncia de outros Estados-Membros. Por
conseguinte, as medidas falseiam ou ameacam falsear a concorréncia e afetam as trocas comerciais entre os Estados-
-Membros.

5.2.2. Vantagem

(32) Resta apreciar se as medidas em aprego conferiram uma vantagem econémica a EMEF. Na sua apreciagdo, a
Comissdo ird, em primeiro lugar, abordar a alegagdo de Portugal de que os servigos prestados pela EMEF a CP
constituem obrigagdes de servico publico. No contexto desta alegacdo, ird também apreciar se as medidas preenchem
os critérios estabelecidos no acérdio Altmark para se considerar que ndo contém elementos de auxilio. Uma vez que,
de acordo com a conclusdo preliminar da Comissdo, os servicos prestados pela EMEF ndo podem ser considerados
servigos de interesse econémico geral na ace¢do na Comunicacio SIEG e que, em todo o caso, os critérios Altmark
ndo se encontram preenchidos, a Comissio ird entdo apreciar as alegadas medidas ao abrigo do principio do
operador numa economia de mercado para determinar se foi concedida a EMEF uma vantagem econdmica.

5.2.2.1. Alegagdo de Portugal de que a EMEF presta um SIEG

(33) Tal como explicado no ponto 19, Portugal alega que a EMEF ¢ vital para o funcionamento da CP e que os servicos
prestados pela EMEF a CP representam obrigacdes de servico ptblico que ndo foram remuneradas por uma adequada
compensagido de servico publico, pelo que as alegadas medidas ndo conferem uma vantagem econémica a EMEF.
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(34) Apesar de Portugal ndo apresentar quaisquer provas para sustentar esta alegacdo, a mesma poderia ser vélida se
Portugal pudesse justificar que os servigos prestados pela EMEF a CP podem ser considerados servios de interesse
econémico geral na acegio da Comunicagio SIEG (°). Por outro lado, para estarem isentas de auxilio, as alegadas
medidas tém de preencher os critérios estabelecidos no acérddo Altmark (°).

(35) Nos termos da sec¢do 3.2 da Comunicacdo SIEG, a nogdo de servico de interesse econdmico geral é um conceito que
evolui, nomeadamente, em fungdo das necessidades dos cidaddos, dos avangos tecnoldgicos e do mercado e das
opgoes sociais e politicas no Estado-Membro em causa. O Tribunal de Justica estabeleceu que os SIEG sdo servicos
que apresentam carateristicas especiais em relacdo as de outras atividades econdmicas.

(36) No termos do ponto 48 da Comunicagio SIEG, nio seria adequado associar obrigagdes especificas de servigo ptblico
a uma atividade cuja prestacdo estd ja assegurada, ou pode ser assegurada de forma satisfatéria e em condi¢des, tais
como o preco, caracteristicas qualitativas objetivas, continuidade e acesso ao servigo, conformes ao interesse ptiblico
tal como definido pelo Estado, por empresas que desenvolvem as suas atividades em condigdes normais de mercado.
A esse respeito, a Comissdo considera que os servicos de manutencdo ferrovidria prestados pela EMEF jd sdo
prestados por empresas que operam em condi¢des normais de mercado, uma vez que vérios concorrentes também
prestam esses servi¢os em Portugal. Nao hd também indica¢des de que esses concorrentes ndo prestem os servigos de
forma satisfatoria e em condicdes, tais como o preco, caracteristicas qualitativas objetivas, continuidade e acesso ao
servigo, conformes ao interesse ptiblico.

(37) Visto que a EMEF presta servicos de apoio direto as atividades ferroviarias da CP, uma interrupgdo subita destes
servicos podia, de facto, ter um impacto negativo nas operagdes da CP. No entanto, a manutengdo ferrovidria é um
mercado concorrencial e, na auséncia de qualquer indicagdo em contrario, outras empresas podiam prestar estes
servigos a CP, se necessdrio adquirindo alguns ativos da EMEF (').

(38) Com base no que precede, a Comissdo considera, nesta fase, que os servi¢os prestados pela EMEF a CP ndo podem ser
considerados obrigacdes de servico ptiblico na ace¢do da Comunicagdo SIEG. Por conseguinte, a Comissdo solicita a
Portugal que apresente todas as informagdes necessdrias para justificar a sua alegagdo de que os servigos prestados
pela EMEF a CP podem ser considerados obrigacdes de servico publico na ace¢io da Comunicagdo SIEG.

5.2.2.2. Apreciagio das alegadas medidas ao abrigo dos critérios Altmark

(39) Mesmo que os servigos prestados pela EMEF a CP sejam considerados obrigagdes de servigo publico, as alegadas
medidas tém de preencher os critérios estabelecidos no acérddo Altmark para se considerar que nio contém
elementos de auxilio. (%)

(40) No acérddo Almark, o Tribunal de Justica da Unido Europeia considerou que as compensagdes de servigo publico ndo
constituem auxilios estatais quando estdo preenchidas quatro condi¢des cumulativas. Por conseguinte, se pelo menos
uma das condi¢des do acérddo Altmark ndo estiver preenchida, as compensacdes de servico publica serdo analisadas
ao abrigo das regras da UE em matéria de auxilios estatais.

(41)  Segundo o acérdio Altmark, devem estar preenchidas as seguintes condicdes:

— a empresa beneficidria deve ser incumbida do cumprimento de obrigac¢des de servico publico e essas obrigagdes
devem estar claramente definidas;

— os pardmetros para calcular a compensagdo devem ser previamente estabelecidos de forma objetiva e
transparente;

é) Comunicagdo da Comissdo relativa a aplicacdo das regras em matéria de auxilios estatais da Unido Europeia a compensacdo
concedida pela prestagdo de servicos de interesse econémico geral (2012/C 8/03), JO C 8 de 11.1.2012, p. 4-14(«Comunica¢do
SIEG)

(®)  Acérdio no processo C-280/00, Altmark Trans e Regierungsprisidium Magdeburg/nahverkehrsgesellschaft Altmark GmbH, e
Oberbundesanwalt beim Bundesverwaltungsgericht (Altmark), EU:C:2003:415.

() Acérdio no processo C-179/90, Merci Convenzionali Porto di Genova/Siderurgica Gabrelli, EU:C:1991:464, p. 27. Acérddo no processo
C-242/95, GT-link/De Danske Statsbaner, EU:C:1997:376, p. 53, e ac6rddo no processo C-266/96, Corsica Ferries France/Gruppo
Antichi Ormeggiatori del porto di Genova e outros, EU:C:1998:306.

@ Ver nota de rodapé 6.
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— a compensacdo ndo pode ultrapassar o montante necessdrio para cobrir total ou parcialmente os custos
ocasionados pelo cumprimento das obrigagdes de servi¢o publico, tendo em conta as receitas obtidas e um lucro
razoavel; e

— quando a escolha da empresa encarregada do cumprimento de obrigagdes de servigo publico ndo for efetuada
através de um processo de concurso puablico que permita selecionar o candidato capaz de fornecer esses servicos
ao menor custo para a coletividade, o nivel da compensacdo necessdria deve ser determinado com base numa
andlise dos custos de uma empresa média bem gerida.

(42)  Portugal ndo apresentou qualquer ato de atribuicdo e ndo foram estabelecidos quaisquer pardmetros para calcular as
compensagdes de servigo publico pelos servigos prestados pela EMEF a CP. Por conseguinte, a Comissdo considera
que os servicos prestados pela EMEF a CP ndo parecem preencher os critérios estabelecidos no acérddo Altmark, pelo
que as alegadas medidas tém de ser analisadas ao abrigo das regras da UE em matéria de auxilios estatais.

5.2.2.3. Apreciacdo das alegadas medidas ao abrigo do principio do operador numa economia de mercado

(43) De acordo com a jurisprudéncia, as operagdes econdmicas realizadas por um organismo publico ou uma empresa
publica ndo conferem uma vantagem a sua contraparte e, por conseguinte, ndo constituem um auxilio, desde que
sejam efetuadas em conformidade com as condig¢des normais de mercado (°) (principio do operador numa economia
de mercado ou «POEM>»). No caso em apreco, para identificar a existéncia de uma vantagem, € necessrio comparar o
comportamento da CP com o do investidor privado, credor ou o comprador hipotético que se encontra numa
situacdo semelhante («teste do POEMD).

Medida 1: Aumentos de capital

(44) Regra geral, qualquer investidor prudente numa economia de mercado procederia a sua prépria analise ex ante dos
resultados financeiros de um investimento, por exemplo através da comparacdo entre a taxa de retorno esperada de
um novo investimento de capital e a sua taxa de retorno exigida ou entre a taxa de recuperacdo esperada da
conversdo da divida e a taxa de recuperacio esperada no cendrio alternativo, por exemplo, a execucdo da divida.

(45)  Por conseguinte, se um Estado-Membro argumentar que o investimento estd em conformidade com o teste do OEM,
terd de fornecer elementos de prova que demonstrem que a decisdo de proceder ao investimento foi tomada com
base numa apreciagio que um credor privado racional teria efetuado para determinar a rendibilidade do
investimento.

(46) No processo em aprego, Portugal alegou que a CP agiu como um operador numa economia de mercado, mas ndo
apresentou quaisquer elementos de prova que demonstrassem que, ao fazer investimentos em capital na EMEF, a CP
atuou como um investidor privado racional.

(47)  Tal como explicado nos pontos 20 a 25, a Comissdo considera que a EMEF pode ser considerada uma empresa em
dificuldade na acegdo das Orientacdes E&R de 2004.

(48) A Comissdo observa ainda que, apesar do apoio financeiro prestado pela CP durante mais de 10 anos, a EMEF ndo
melhorou manifestamente o seu desempenho financeiro, para ndo falar do regresso a viabilidade a longo prazo. Nos
Gltimos 10 anos, a CP — ela propria em dificuldade (*°) — procedeu a uma série de inje¢des de capital e conversdes
de divida em capital préprio, mas em 2014, a EMEF ainda tinha capitais proprios negativos (ajustados pelos
aumentos de capital efetuados pela CP) e, nos dltimos cinco anos, gerou uma perda liquida acumulada de 1,1
milhdes de EUR. Ndo parece provavel que um investidor racional numa economia de mercado, ele proprio em
dificuldade, investisse capital numa filial durante um periodo tio longo sem perspetivas aparentes de viabilidade.

°)  Acérddo no processo C-39/94, SFEI ¢ outros, EU:C:1996:285, n.°° 60-61.

% A CP pode ser considerada uma empresa em dificuldade, uma vez que tinha capitais préprios negativos desde 2000 (-190,6
milhdes de EUR em 2000). Os capitais proprios mantiveram-se negativos durante todo o perfodo de apreciacio, e atingiram menos
3,2 mil milhdes de EUR no final de 2013. Por outro lado, a CP tem sido deficitdria pelo menos nos tltimos 10 anos, tendo a sua
divida financeira aumentado de 2,3 mil milhdes de EUR em 2004 para 3,8 mil milhdes de EUR em 2013.

——
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(49) Por conseguinte, a Comissdo solicita a Portugal que apresente todas as informagdes necessdrias para justificar a sua
alegacdo de que a CP agiu como um operador numa economia de mercado no que respeita as injecdes de capital
efetuadas no ambito da medida 1.

(50) Atendendo ao que precede, a Comissdo chegou a conclusdo preliminar de que os aumentos de capital concedidos
pela CP conferiram uma vantagem econémica a EMEF, pelo que, atendendo a que também estdo cumpridos os
demais critérios do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE, envolveram um auxilio estatal.

Medida 2: Empréstimos

(51) Para excluir a existéncia de auxilios estatais, um empréstimo tem de ser fixado a uma taxa de mercado. Como
pardmetro de referéncia para determinar essa taxa de mercado, a Comissdo aplica as regras estabelecidas pela
Comissdo na Comunicagio sobre as taxas de referéncia («Comunicagio sobre as taxas de referéncia») (*'). A margem
de um empréstimo em conformidade com o mercado depende da solvabilidade da empresa e do nivel de garantias
oferecido.

(52) De acordo com o quadro da Comunicagdo sobre as taxas de referéncia que estabelece margens de empréstimos em
pontos de base, uma margem em conformidade com o mercado de empréstimos concedidos a empresas em
dificuldade deve variar entre 400 pontos de base (se as garantias forem «elevadas») e 650 pontos de base (se as
garantias forem «normais») ou 1000 pontos de base (se as garantias forem «baixas»). Os empréstimos concedidos pela
CP em 2008 e 2010 tinham margens inferiores a 400 pontos de base, pelo que ndo foram concedidos em condi¢des
de mercado, independentemente do nivel de quaisquer garantias prestadas. Na presente fase e na auséncia de
qualquer prova da existéncia de garantias, a Comissdo considera que esses empréstimos deviam ter sido remunerados
a taxa de base (taxa IBOR a um ano), acrescida de uma margem de 1000 pontos de base.

(53) No que respeita aos empréstimos concedidos em 2012 e 2014, tinham margens de, respetivamente, 750 e 700
pontos de base, pelo que poderiam ser considerados em conformidade com o mercado, se o nivel de garantias fosse,
pelo menos, normal». No entanto, como mencionado supra, Portugal ndo apresentou quaisquer informagdes sobre
garantias que assegurassem os empréstimos em causa. Na presente fase, a Comissdo considera, portanto, que esses
empréstimos deviam ter sido remunerados a taxa de base (taxa IBOR a um ano), acrescida de uma margem de 1000
pontos de base. Por conseguinte, a Comissdo considera, na presente fase, que os empréstimos concedidos em 2012 e
2014 ndo estavam em conformidade com o mercado.

(54) Portugal ndo apresentou quaisquer outros elementos de prova que demonstrassem que os empréstimos foram
concedidos em condigdes de mercado. Por conseguinte, a Comissdo solicita a Portugal que apresente todas as
informagdes necessarias para justificar que os empréstimos concedidos no 4mbito da medida 2 foram concedidos em
condicdes de mercado.

(55) Com base no que precede, a Comissdo considera, nesta fase, que os quatro empréstimos concedidos no d4mbito da
medida 2 conferiram uma vantagem econémica a EMEF e envolvem auxilios estatais, dado que também estdo
cumpridos os demais critérios do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

Medida 3: Garantias

(56) A Comunicacio da Comissio sobre garantias (‘%) estabelece regras para calcular o elemento de auxilio de uma
garantia. De acordo com a sec¢do 3.2, alinea a), da Comunicagio da Comissdo sobre garantias, para se excluir a
existéncia de um auxilio estatal, o mutudrio ndo pode estar em dificuldades financeiras na ace¢do das Orienta¢des
E&R de 2004. No entanto, como antes se explicou, a EMEF pode ser considerada uma empresa em dificuldade, pelo
menos desde 2005. Por conseguinte, ndo se pode excluir a existéncia de um auxilio nesta medida. Além disso, nos
termos da seccio 3.6 da Comunicagdo da Comissdo sobre garantias, a ndo observancia das condigdes supra
estabelecidas no ponto 3.2, alinea a), ndo significa que a garantia seja automaticamente considerada um auxilio
estatal.

(57) Portugal ndo apresentou quaisquer outras provas que demonstrassem que as garantias foram prestadas em condigdes
de mercado. Por conseguinte, a Comissdo solicita a Portugal que apresentar todas as informacdes necessdrias para
justificar que as garantias prestadas no ambito da medida 3 foram prestadas em condi¢des de mercado.

(") Comunicagio da Comissio sobre a revisio do método de fixagio das taxas de referéncia e de atualizagio, JO C 14 de 19.1.2008,
. 6.
() Comunicacdo da Comissdo relativa a aplicagio dos artigos 87.° e 88.° do Tratado CE aos auxilios estatais sob forma de garantias, JO
C 155 de 20.6.2008, p. 10.
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(59)

(60)

(63)

(64)

")

Atendendo ao que precede, a Comissdo considera, na presente fase, que a medida 3 constitui um auxilio estatal, visto
que confere uma vantagem econdmica a EMEF e que estdo cumpridos os demais critérios do artigo 107.°, n.” 1, do
TFUE.

Medida 4: Alegada aquisicdo de servicos de reparagdo e manutengdo pela CP a EMEF acima dos precos de mercado

No que se refere a possibilidade de a CP adquirir servigos 8 EMEF acima dos pregos de mercado, Portugal apresentou
relatérios sobre precos de transferéncia, realizados por auditores independentes (*?) antes do presente processo, que
apreciam os precos de transferéncia entre a EMEF e a CP, no periodo 2011-2014, com base num método da margem
liquida da operagio (**) e, no exercicio de 2010, com base no método do custo majorado (*°). Com base nestes
métodos, o relatério aprecia se os pregos de transferéncia entre a CP e a EMEF correspondem aos que seriam
cobrados por entidades independentes em operagdes compardveis. De acordo com esses relatérios, nos anos de
2012 a 2014, os precos de compra pagos pela CP & EMEF estavam em conformidade com o mercado e, em 2010 e
2011, foram inclusivamente inferiores ao preco de mercado.

A Comissdo apreciou criteriosamente esses relatorios e considera que a metodologia é sélida e demonstra claramente
que os pregos de compra pagos pela CP ndo foram superiores ao preco de mercado. Além disso, os relatérios foram
preparados antes do presente processo por auditores independentes no 4mbito da obrigagdo de apresentacio anual
de imposto sobre as sociedades.

Neste contexto, a Comissdo considera que os pregos de compra pagos pela CP a EMEF estavam em conformidade
com o mercado ou abaixo do prego de mercado, pelo que nio foi conferida qualquer vantagem a EMEF. A Comissdo
conclui, pois, que ndo foi concedido nenhum auxilio estatal 8 EMEF sob a forma de aquisi¢do de servicos a EMEF pela
CP acima dos pregos de mercado.

5.2.3. Conclusdo sobre a existéncia de auxilio

Com base no que precede, a Comissdo considera, na presente fase, que as medidas 1, 2 e 3 constituem uma vantagem
seletiva @ EMEF, proveniente de recursos estatais, que falseia ou ameaca falsear a concorréncia e afeta as trocas
comerciais entre os Estados-Membros. A Comissdo considera, portanto, que a medida acima identificada constitui
um auxilio estatal na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE.

A Comissdo conclui, porém, que a medida 4 ndo constitui um auxilio estatal na acegdo do artigo 107.°, n.° 1, do
TFUE.

5.3. Legalidade do auxilio

Em conformidade com o artigo 3.° do Regulamento (UE) 2015/1589 do Conselho (*°), os auxilios ndo serio
executados antes de a Comissdo ter tomado, ou de se poder considerar que tomou, uma decisdo que os autorize
(«obrigagdo de suspensio»).

Se as medidas acima identificadas constituissem auxilios estatais, teriam sido concedidas pela CP em violagdo das
obrigacdes de notificagdo e de suspensdo previstas no artigo 108.°, n.° 3, do TFUE. Por conseguinte, a Comissdo
considera, na presente fase, que as medidas podiam ser consideradas auxilios estatais ilegais.

Esses relatérios sdo elaborados em conformidade com os requisitos do artigo 13.° do Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Coletivas (Portaria n.” 1446-C[2001), que estabelece para todas as empresas com um valor anual de vendas liquidas e
outros proveitos de valor superior a 3000 000 EUR nos dois exercicios financeiros anteriores e que tenham efetuados operagdes
com entidades com as quais tenham uma relagdo especial (por exemplo, empresas coligadas) a obrigagdo de apresentar um relatério
de um auditor independente para apreciar se essas operagdes sdo praticadas em termos ou condi¢des substancialmente idénticos aos
que normalmente seriam contratados entre entidades independentes em operagdes comparéveis. Esses relatorios servem como
elementos de prova para a administragdo fiscal.

Método da margem liquida da operacido em matéria de precos de transferéncia compara a margem de lucro liquido obtida por uma
empresa numa operac¢do vinculada com a margem de lucro liquido obtida numa operag¢do ndo vinculada comparavel e analisa a
margem de lucro liquida relativamente a um indicador adequado, como custos, vendas ou ativos.

No método do custo majorado, os custos materiais diretos, os custos de mdo de obra diretos e as despesas gerais de um produto sdo
adicionados, acrescentando-se, em seguida, uma percentagem de mark-up (para criar uma margem de lucro), a fim de se obter o
preco do produto.

Ver nota de rodapé 1.
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5.4. Compatibilidade com o mercado interno

(66) Na secgdo 5.2 supra, a Comissdo chegou a conclusio preliminar de que as medidas 1 (aumentos de capital), 2
(empréstimos) e 3 (garantias) constitufam auxilios estatais na ace¢do do artigo 107.°, n.° 1, do TFUE. Na presente
seccdo, a Comissdo ird apreciar se esses auxilios podem ser declarados compativeis com o mercado interno.

(67) Cabe ao Estado-Membro invocar possiveis fundamentos de compatibilidade e demonstrar que estdo reunidas as
condigdes de tal compatibilidade (*’). As autoridades portuguesas consideram que as medidas ndo constituem
auxilios estatais, pelo que ndo forneceram quaisquer argumentos para demonstrar a compatibilidade das medidas
com o mercado interno.

(68)  Tal como explicado nos pontos 20 a 25, atendendo a situago financeira da EMEF, a Comissdo considera que a EMEF
pode ser considerada uma empresa em dificuldade na acegio das Orientagdes E&R (**) e, nos termos do ponto 19
das referidas orientacdes, a tinica base para considerar compativeis auxilios a empresas em dificuldade é o
artigo 107.°, n.° 3, alinea c), do TFUE.

(69) Tendo em conta esta conclusdo preliminar, a Comissdo considera, na presente fase, que a medida 1 (aumentos de
capital), a medida 2 (empréstimos) e a medida 3 (garantias) s6 podiam ser consideradas compativeis enquanto
auxilios de emergéncia efou a reestrutura¢do na acegdo das Orientacdes E&R de 2004.

(70)  Segundo o ponto 73 das Orientacdes E&R de 2004, se a empresa em questdo ja beneficiou de auxilios estatais de
emergéncia ou & reestruturagdo, incluindo eventuais auxilios ndo notificados, e se tiverem decorrido menos de
10 anos desde a concessio do auxilio de emergéncia, do final do periodo de reestruturacio ou desde que o plano de
reestruturagdo deixou de ser executado (consoante a data que for posterior), a Comissdo ndo autorizard a concessio
de auxilios de emergéncia ou a reestruturagdo suplementares.

(71) Como a primeira medida remonta a 2006 e foram concedidos novos financiamentos pela CP a EMEF quase todos os
anos até janeiro de 2014, afigura-se que o principio do «auxilio tinico» ndo foi respeitado. Além disso, dado que a
primeira medida foi concedida hd quase 10 anos, a duracdo do periodo de reestruturacio iria muito além do minimo
necessario para restabelecer a viabilidade a longo prazo.

(72) A Comissdo assinala ainda que Portugal ndo notificou a Comissdo qualquer das medidas como auxilios a
reestruturagdo, ndo tendo, portanto, demonstrado a existéncia dos elementos necessdrios para serem consideradas
auxilios a reestruturagdo (plano de reestruturacdo, contribui¢do prépria, medidas compensatorias, etc.).

(73) Com efeito, de acordo com o ponto 34 das Orientacdes E&R de 2004, a concessio de auxilios a reestruturacio
depende da aplicagdo de um plano de reestruturagio que deve ser validado pela Comissdo para todos os auxilios
individuais. Afigura-se que as medidas 1, 2 e 3 constituem auxilios estatais. Se as medidas constituissem auxilios
estatais, teriam sido concedidas sem notificacio a Comissdo. Acresce que o auxilio ndo teria por base um plano de
reestruturagdo credivel, que respeitasse as condicdes estabelecidas nas Orientagdes E&R 2004. Esta circunstancia, s6
por si, seria suficiente para excluir a compatibilidade das medidas com o mercado interno.

(74) A Comissdo assinala ainda que Portugal ndo apresentou quaisquer elementos que assegurassem o cumprimento dos
requisitos necessarios para que o auxilio a reestruturacio fosse considerado compativel. Assim, a Comissao solicita a
Portugal que apresente todas as informagdes necessdrias para justificar a compatibilidade das medidas 1, 2 ¢ 3 na
acecdo das Orientacdes E&R de 2004.

(75) Por conseguinte, na presente fase, a Comissdo tem dividas quanto a compatibilidade das medidas 1, 2 e 3 com o
mercado interno e solicita as autoridades portuguesas que transmitam os seus pontos de vista e elementos de prova
sobre a eventual compatibilidade das medidas 1, 2 e 3.

() Ver, por exemplo, o acérddo no processo C-364/90, Itdlia/Comissdo, EU:C:1993:157, n.° 20. Ver igualmente o acérdio de
27 de setembro de 2012, Itdlia/Comissdo, T-257/10, EU:T:2012:504, n.° 135.
(**  Ver nota de rodapé 2.
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6. CONCLUSAO

(76) A Comissdo considera que as medidas 1, 2 e 3 sdo suscetiveis de envolver auxilios estatais e tem também ddvidas
sobre a sua eventual compatibilidade com o mercado interno.

(77)  Por outro lado, a Comissdo conclui que a medida 4 ndo constitui um auxilio estatal na acegdo do artigo 107.°, n.° 1,
do TFUE.

7. DECISAO

A luz das consideracdes precedentes, a Comissdo, nos termos do procedimento previsto no artigo 108.%, n.° 2, do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, solicita a Portugal que apresente as suas observacdes e que, no
prazo de um més a contar da data de recegdo da presente carta, fornega todas as informagdes que possam ajudar a
apreciar as medidas 1 (aumentos de capital), 2 (empréstimos) e 3 (garantias). A Comissdo solicita as autoridades
portuguesas que encaminhem imediatamente uma copia desta carta para a EMEF e para a sua empresa-mde, a CP.

No que respeita a medida 4, a Comissdo conclui que ndo constitui um auxilio estatal na acecdo do artigo 107.°,n.° 1,
do TFUE.

A Comissdo recorda a Portugal o efeito suspensivo do artigo 108.%, n.° 3, do Tratado sobre o Funcionamento da
Unido Europeia e remete para o artigo 16.° do Regulamento (UE) 2015/1589 do Conselho, segundo o qual qualquer
auxilio concedido ilegalmente pode ser objeto de recuperacio junto do beneficidrio.

A Comissdo comunica a Portugal que informard as partes interessadas através da publicagdo da presente carta e de
um resumo significativo da mesma no Jornal Oficial da Unido Europeia. Informard igualmente as partes interessadas
dos paises da EFTA signatdrios do Acordo EEE, mediante a publicagdo de uma comunicagdo no suplemento EEE do
Jornal Oficial da Unido Europeia, bem como o Orgio de Fiscalizagio da EFTA, através do envio de uma cépia da
presente carta. Todas as partes interessadas serdo convidadas a apresentar as suas observagdes no prazo de um més a
contar da data dessa publicacdo.
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