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II

(Ikke-lovgivningsmeessige retsakter)

INTERNATIONALE AFTALER

Meddelelse om ikrafttraedelse af protokollen om @ndring af aftalen om setransport mellem Det
Europziske Fallesskab og dets medlemsstater pd den ene side og regeringen for Folkerepublikken
Kina den anden side

Protokollen om @ndring af aftalen om sgtransport mellem Det Europeiske Fallesskab og dets medlemsstater pa den ene
side og regeringen for Folkerepublikken Kina pd den anden side (), der blev undertegnet den 21. december 2018
i Bruxelles, tradte i kraft den 24. maj 2019 i overensstemmelse med protokollens artikel 3, idet den sidste notifikation
blev modtaget den 24. maj 2019.

() EUTL112af 26.4.2019,s. 5.
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FORORDNINGER

KOMMISSIONENS DELEGEREDE FORORDNING (EU) 2019/1143
af 14. marts 2019

om @ndring af delegeret forordning (EU) 2015/2446 for si vidt angdr angivelsen af visse sendinger
af lav veerdi

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 952/2013 af 9. oktober 2013 om EU-
toldkodeksen ('), serlig artikel 7, litra a), og artikel 160, og

ud fra felgende betragtninger:

(1) Thenhold til forordning (EU) nr. 952/2013 (vkodeksen«) kan toldangivelser i specifikke tilfelde indgives ved hjelp
af andre midler end elektroniske databehandlingsteknikker.

(2)  Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/2446 (%) fastsatter, at varer, hvis samlede egenverdi ikke
overstiger 22 EUR, midlertidigt kan angives ved simpel frembydelse for toldmyndighederne i stedet for at indgive
en toldangivelse. En af grundene hertil er, at de fleste varer af en veerdi, der ikke overstiger 22 EUR, kan
indremmes momsfritagelse af medlemsstaterne i henhold til artikel 23 i Radets direktiv 2009/132/EF (’). Disse
varer kan ogsa vare omfattet af en toldfritagelse i henhold til Radets forordning (EF) nr. 1186/2009 (%).

(3) I ojeblikket er muligheden for at angive varer af en vaerdi, der ikke overstiger 22 EUR, ved at frembyde dem for
toldmyndighederne begranset til perioden, inden medlemsstaterne opgraderer deres nationale importsystemer,
som der henvises til i bilaget til Kommissionens gennemforelsesafgorelse (EU) 2016/578 (°). Desuden ophaver
Rédets direktiv (EU) 2017/2455 (°) momsfritagelsen for varer af en verdi, der ikke overstiger 22 EUR, med
virkning fra den 1. januar 2021. Det betyder, at i de medlemsstater, der inden den 1. januar 2021 opgraderer
deres nationale importsystemer, ville muligheden for at angive disse varer ved at frembyde dem for
toldmyndighederne blive fjernet, og en toldangivelse ville vare pakravet, selv om der ikke er nogen forpligtelse
til at opkreeve moms af disse varer, og de er omfattet af en fritagelse for told. Delegeret forordning (EU)
2015/2446 ber derfor @ndres for at sikre, at det fortsat er muligt at angive varer af en reel veerdi, der ikke
overstiger 22 EUR, ved at frembyde dem for toldmyndighederne, indtil teersklen pd 22 EUR afskaffes med hensyn
til moms.

(4) I bilag B til delegeret forordning (EU) 2015/2446 fastswttes datakravene til toldangivelser. Stigningen i e-
handelstransaktioner har vist, at disse datakrav ikke er egnede til at angive varer, der importeres i sendinger af en
reel veerdi, som ikke overstiger 150 EUR, eller sendinger, der ikke er af kommerciel art, og som sendes af en
privatperson til en anden privatperson (sendinger af lav veerdi). For det forste er en del af de data, der kreves
i bilag B, ikke nedvendige i denne forbindelse, fordi de fleste varer, der importeres i sendinger af lav veerdi,
i henhold til artikel 23 og 25 i forordning (EF) nr. 1186/2009 er fritaget for told. For det andet vil toldangivelsen

(") EUTL269af10.10.2013,s. 1.

(*) Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/2446 af 28. juli 2015 til supplering af Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU)
nr. 952/2013 med naermere regler angdende visse bestemmelser i EU-toldkodeksen (EUT L 343 af 29.12.2015, 5. 1).

(*) Radets direktiv 2009/132/EF af 19. oktober 2009 om fastlaggelse af anvendelsesomradet for artikel 143, litra b) og c), i direktiv
2006/112/EF for sa vidt angr fritagelse for mervaerdiafgift ved visse former for endelig indfersel af goder (EUT L 292 af 10.11.2009,
s.5).

(*) Réid)ets forordning (EF) nr. 1186/2009 af 16. november 2009 om en fallesskabsordning vedrerende fritagelse for import- og
eksportafgifter (EUT L 324 af 10.12.2009, 5. 23).

() Kommissionens gennemforelsesafgorelse (EU) 2016/578 af 11. april 2016 om fastleggelsen af arbejdsprogrammet vedrerende
udviklingen og indforelsen af de elektroniske systemer, der er omhandlet i EU-toldkodeksen (EUT L 99 af 15.4.2016, 5. 6).

) Rédets tiglrektlv (EU) 2017/2455 af 5. december 2017 om endring af direktiv 2006/112/EF og 2009/132/EF for sa vidt angdr visse
momsforphgtelser i forbindelse med levering af ydelser og fjernsalg af varer (EUT L 348 af 29.12.2017, s. 7).
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af disse varer for det meste vere nedvendig med henblik pd at overholde reglerne for moms pé varer, der
importeres i sendinger af en reel veerdi, der ikke overstiger 150 EUR, som blev indfert ved direktiv (EU)
2017/2455, navnlig for sd vidt angdr de momsregler, der vedrerer serordningen for fjernsalg af varer, der
importeres fra tredjelande eller tredjelandsomrader som fastsat i afsnit XII, kapitel 6, afdeling 4, i Rédets direktiv
2006/112/EF () eller for sd vidt angdr opkravning af moms i henhold til de swrlige ordninger for angivelse og
betaling af moms i kapitel 7 i afsnit XII i samme direktiv. For det tredje gor det store antal sendinger af lav veerdi
det nedvendigt at tilpasse det datasat, der kraeves til toldformdl, sd meget som muligt i forhold til de elektroniske
oplysninger, der sendes af operatgren pa varernes afsendelsessted (dvs. i et tredjeland).

(5)  Det er derfor ngdvendigt at @ndre delegeret forordning (EU) 2015/2446 for at indfere muligheden for at angive
sendinger af lav veerdi til toldformadl ved hjalp af et andet datasat, dvs. et sxt, der indeholder ferre elementer end
en standardtoldangivelse. Denne mulighed ber vere tilgengelig fra datoen for anvendelsen af foranstaltningerne
til opkreevning af moms pé varer, der importeres i sendinger af en reel vardi, der ikke overstiger 150 EUR, som
fastsat i direktiv (EU) 2017/2455.

(6)  Muligheden for at anvende det reducerede dataszt til at angive sendinger af lav vaerdi ber imidlertid ikke benyttes
for varer, der er genstand for forbud eller restriktioner. Disse varer ber fortsat angives ved hjalp af en standardtol-
dangivelse med alle relevante oplysninger. Det reducerede datasat ber heller ikke anvendes til at angive varer, der
er fritaget for moms ved import i henhold til artikel 143, stk. 1, litra d), i direktiv 2006/112/EF (toldproce-
durekode 42 og 63). Det reducerede datasat er udformet med henblik pé de tilfaelde, hvor der allerede er anmeldt
moms i henhold til serordningen for fjernsalg af varer, der importeres fra tredjelande eller tredjelandsomrader
i overensstemmelse med afsnit XII, kapitel 6, afdeling 4, i direktiv 2006/112/EF, og der er derfor ikke behov for
at opkreve moms ved import; det reducerede datasat er ogsd udformet med henblik pd de tilfeelde, hvor
importmedlemsstaten ogsd er forbrugsmedlemsstaten i momshenseende, og dermed den medlemsstat, der
opkraever moms. Til gengald importeres de varer, der importeres i henhold til toldprocedurekode 42 og 63, til
en anden medlemsstat end den, der vil opkreeve moms, og i sddanne tilfelde vil det reducerede datasat ikke
indeholde tilstreckkelige oplysninger til at kunne opfylde alle de momsrelaterede krav, der finder anvendelse
i disse tilfelde.

(7)  Delegeret forordning (EU) 2015/2446 ber derfor @ndres —
VEDTAGET DENNE FORORDNING:

Artikel 1

I delegeret forordning (EU) 2015/2446 foretages folgende @ndringer:
1) Artikel 141, stk. 5, affattes saledes:

»5.  Indtil dagen for den dato, der er fastsat i artikel 4, stk. 1, fjerde afsnit, i Radets direktiv (EU) 2017/2455 (¥),
anses varer, hvis samlede egenvaerdi ikke overstiger 22 EUR, for at vare angivet til overgang til fri omsetning ved
deres frembydelse for toldmyndighederne i henhold til kodeksens artikel 139, forudsat at de kraevede oplysninger
godtages af toldmyndighederne.

(*) Radets direktiv (EU) 2017/2455 af 5. december 2017 om endring af direktiv 2006/112/EF og 2009/132[EF for
sd vidt angdr visse momsforpligtelser i forbindelse med levering af ydelser og fjernsalg af varer (EUT L 348 af
29.12.2017, s. 7).«

2) Folgende indsattes som artikel 143a:
»Artikel 143a
Toldangivelse af sendinger af lav veerdi

(Kodeksens artikel 6, stk. 2)

1. En person kan fra den dato, der er fastsat i artikel 4, stk. 1, fjerde afsnit, i direktiv (EU) 2017/2455, indgive en
toldangivelse om overgang til fri omsatning indeholdende det specifikke dataset, jf. bilag B, for en sending, som er
omfattet af en fritagelse for importafgift i overensstemmelse med artikel 23, stk. 1, eller artikel 25, stk. 1,
i forordning (EF) nr. 1186/2009, forudsat at varerne i den pdgeldende sending ikke er genstand for forbud og
restriktioner.

(') Radets direktiv 2006/112/EF af 28. november 2006 om det felles merveardiafgiftssystem (EUT L 347 af 11.12.2006, s. 1).
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2. Uanset stk. 1 mé det specifikke datasat for sendinger af lav verdi ikke anvendes til folgende:

a) overgang til fri omsetning af varer, hvis import er fritaget for moms i henhold til artikel 143, stk. 1, litra d),
i direktiv 2006/112/EF og, hvor det er relevant, som flyttes under en punktafgiftssuspension i henhold til artikel
17 i direktiv 2008/118/EF

b) reimport med overgang til fri omsatning af varer, hvis import er fritaget for moms i henhold til artikel 143, stk.
1, litra d), i direktiv 2006/112/EF og, hvor det er relevant, som flyttes under en punktafgiftssuspension i henhold
til artikel 17 i direktiv 2008/118/EF.c

3) Bilag B @ndres som angivet i bilaget til denne forordning.

Artikel 2

Denne forordning traeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gaelder umiddelbart i hver
medlemsstat.

Udferdiget i Bruxelles, den 14. marts 2019.

Pi Kommissionens vegne
Jean-Claude JUNCKER

Formand
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BILAG

I bilag B til delegeret forordning (EU) 2015/2446 foretages folgende @ndringer:
1) Afsnit I @ndres som falger:

a) Ikapitel 2, afdeling 1, indszttes folgende rackke efter raekken vedrerende kolonne Hé:

»H7 | Toldangivelse om overgang til fri omsatning i forbindelse med en | Kodeksens artikel 5, nr. 12, arti-
sending, der er omfattet af fritagelse for importafgift i overensstem- | kel 162 og 201«

melse med artikel 23, stk. 1, eller artikel 25, stk. 1, i forordning (EF)
nr. 1186/2009

b) Kapitel 3, afdeling 1, andres som felger:

1) I gruppe 1 indsettes folgende kolonne mellem kolonne H6 og I1:

»H
D.E.-nr. D.E.-navn 7

11 Angivelsestype

1/2 Type supplerende angivelse

1/3 Type forsendelsesangivelse/bevis for toldmassig status

1/4 Formularer

1/5 Ladelister

1/6 Varepostnummer A
X

1/7 Indikator for specifik omstaendighed

1/8 Underskrift/attestering

1/9 Samlet antal vareposter

1/10 Procedure

1/11 Supplerende procedure A
X«

2) I gruppe 2 indsattes folgende kolonne mellem kolonne H6 og I1:
»H
D.E.-nr. D.E.-navn 7

201 Forenklet angivelse/forudgdende dokumenter A
(7]
XY

2/2 Supplerende oplysninger C
XY

2/3 Vedlagte dokumenter, certifikater og bevillinger, yderligere referencer A
[7]
X
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H
D.E.-nr. D.E.-navn 7
2/4 Referencenummer/UCR C
XY
2/5 LRN (lokalt referencenummer)
2/6 Betalingshenstand B
(53]
Y
2(7 Identificering af oplag«
3) I gruppe 3 indsettes folgende kolonne mellem kolonne H6 og I1:
»H
D.E.-nr. D.E.-navn 7
31 Eksporter A
XY
3/2 Eksporteridentifikationsnummer
3/3 Afsender — hovedtransportkontrakt
3/4 Afsenderidentifikationsnummer — hovedtransportkontrakt
3/5 Afsender — speditartransportkontrakt
3/6 Afsenderidentifikationsnummer — speditertransportkontrakt
3/7 Afsender
3/8 Afsenderidentifikationsnummer
3/9 Modtager
3/10 Modtageridentifikationsnummer
3/11 Modtager — hovedtransportkontrakt
3/12 Modtageridentifikationsnummer — hovedtransportkontrakt
3/13 Modtager — speditertransportkontrakt
3/14 Modetageridentifikationsnummer — speditertransportkontrakt
3/15 Importer A
(12]
Y
3/16 Importeridentifikationsnummer A
[14]
Y
3/17 Klarerer A
(12]
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H
D.E.-nr. D.E.-navn 7
3/18 Klarereridentifikationsnummer A
Y
3/19 Reprasentant A
(12]
Y
3/20 Reprasentantidentifikationsnummer A
Y
3/21 Kode for reprasentantstatus A
Y
3/22 Den ansvarlige for forsendelsesproceduren
3/23 Identifikationsnummer for den ansvarlige for forsendelsesproceduren
324 Seelger
3/25 Sxlgeridentifikationsnummer
3/26 Kober
3/27 Koberidentifikationsnummer
3/28 Identifikationsnummer for den person, der meddeler ankomsten
3/29 Identifikationsnummer for den person, der meddeler omdirigeringen
3/30 Identifikationsnummer for den person, der frembyder varerne til toldmyndighe-
derne
3/31 Transporter
3/32 Transporteridentifikationsnummer
3/33 Part, der skal underrettes — hovedtransportkontrakt
3/34 Identifikationsnummer for part, der skal underrettes — hovedtransportkontrakt
3/35 Part, der skal underrettes — speditertransportkontrakt
3/36 Identifikationsnummer for part, der skal underrettes — speditertransportkontrakt
3/37 Identifikationsnummer for yderligere akterer i forsyningskaden
3/38 Identifikationsnummer for den person, som indgiver de supplerende ENS-oplys-
ninger
3/39 Identifikationsnummer for bevillingshaveren
3/40 Identifikationsnummer for supplerende skattereferencer A
[54]
XY
3/41 Identifikationsnummer for den person, der frembyder varerne til toldmyndighe-

derne i tilfeelde af indskrivning i klarererens regnskaber eller forudgdende toldan-
givelser
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H
D.E.-nr. D.E.-navn 7
3/42 Identifikationsnummer for den person, der indgiver toldvaremanifestet
3/43 Identifikationsnummer for den person, der anmoder om et bevis for den told-
massige status som EU-varer
3/44 Identifikationsnummer for den person, der meddeler varers ankomst efter bevae-
gelse under midlertidig opbevaring
3/45 Identifikationsnummer for den person, der stiller sikkerhed
3/46 Identifikationsnummer for den person, der betaler toldenc

4) 1 gruppe 3 i reekken vedrgrende dataelement 3/1 i kolonne H1, H3, H4, H5, H6 og I1: I stedet for »B« leeses »A

[12]«

5) I gruppe 3 i rekken vedrerende dataelement 3/2 i kolonne H1, H3, H4, H5, H6 og I1: I stedet for »B« laeses »A

[14]

6) I gruppe 4 indsettes folgende kolonne mellem kolonne H6 og I1:

»H
D.E.-nr. D.E.-navn 7
41 Leveringsbetingelser
4/2 Betalingsmade for transportudgifter
4/3 Beregning af afgifter — afgiftstype
4/4 Beregning af afgifter — beregningsgrundlag
4/5 Beregning af afgifter — afgiftssats
4/6 Beregning af afgifter — skyldig afgift
4/7 Beregning af afgifter — i alt
4/8 Beregning af afgifter — betalingsméde B
(53]
X
4/9 Tilleg og fradrag
4/10 Faktureringsvaluta
4/11 Samlet fakturabelob
4/12 Intern valutaenhed
4/13 Vardiansattelsesindikatorer
4/14 Varepostens pris/belgb

Valutakurs
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H
D.E.-nr. D.E.-navn 7
4/16 Vardiansattelsesmetode
4/17 Praference
4/18 Veerdi A
X
4/19 Transportudgifter til det endelige bestemmelsessted A
XY«

7) 1 gruppe 4, rakken vedrerende dataclement 4/18, i kolonnen »D.E.-navn« I stedet for »Postvardi« laeses

wWeerdi.

8) I gruppe 4, rakken vedrerende dataelement 4/19, i kolonnen »D.E.-navne«: I stedet for »Porto« laeses »Transport-
udgifter til det endelige bestemmelsessted«.

9) I gruppe 6 indsattes folgende kolonne mellem kolonne H6 og I1:

»H
Bruttomasse
(kg) D.E.-navn 7
6/1 Nettomasse (kg)
6/2 Supplerende enheder A
[55]
X
6/3 Bruttomasse (kg) — hovedtransportkontrakt
6/4 Bruttomasse (kg) — speditertransportkontrakt
6/5 Bruttomasse (kg) A
XY
6/6 Varebeskrivelse — hovedtransportkontrakt
6/7 Varebeskrivelse — speditertransportkontrakt
6/8 Varebeskrivelse A
X
6/9 Kollienes art
6/10 Antal kolli A
[52]
X
6/11 Forsendelsesmarker
6/12 FN-kode for farlige varer
6/13 CUS-kode
6/14 Varekode — KN-kode A
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H
Brut:lc();r)lasse D.E.-navn 7

0

6/15 Varekode — Taric-kode

6/16 Varekode — Taric-tilleegskode(r)

6/17 Varekode — nationale tilleegskode(r)

6/18 Kolli i alt

6/19 Varetypec

I kapitel 3, afdeling 2, tilfojes folgende bemarkninger:

Bemarknings- Beskrivelse af bemarkning
nummer

»[52] Disse oplysninger er ikke nedvendige for postforsendelser.

[53] Disse oplysninger er ikke ngdvendige:

a) ndr varerne angives til overgang til fri omsatning under sarordningen for fjernsalg af varer,
der importeres fra tredjelande og territorier som anfert i afdeling 4 i kapitel 6 i afsnit XII i di-
rektiv 2006/112/EF, eller

b) ndr varerne er uden erhvervsmessig karakter og er sendt fra et tredjeland af privatpersoner
til andre privatpersoner i en medlemsstat og fritaget for moms i henhold til artikel 1 i Radets
direktiv 2006/79/EF (¥).

[54] Denne oplysning er kun nedvendig, ndr varerne angives til overgang til fri omsatning under
serordningen for fjernsalg af varer, der importeres fra tredjelande og territorier som anfert i af-
deling 4 i kapitel 6 i afsnit XII i direktiv 2006/112/EF.

[55] Denne oplysning er kun nedvendig, hvis angivelsen vedrgrer varer, der er omhandlet i artikel
27 i forordning (EF) nr. 1186/2009.

(*) Radets direktiv 2006/79/EF af 5. oktober 2006 om afgiftsfritagelse ved indfersel af varer i sméaforsendelser uden erhvervs-
massig karakter fra tredjelande (EUT L 286 af 17.10.2006, s. 15-18).c

2) Afsnit Il @ndres som falger:

a)

I bemarkningerne til dataelement 1/6 (»Varepostnummer«): I stedet for »Datakravtabellens kolonne A1 til A3,
B1 til B4, C1, D1, D2, E1, E2, Fla til F1d, F2a til F2c, F3a, F4a, F4b, F4d, F5, G4, G5, H1 til H6 og I1:« lases
»Datakravtabellens kolonne A1 til A3, B1 til B4, C1, D1, D2, E1, E2, Fla til F1d, F2a til F2c, F3a, F4a, F4b,
F4d, F5, G4, G5, H1 til H7 og I1:«

I bemeerkningerne til dataelement 2/1 (»Forenklet angivelse/forudgéende dokument¢) tilfojes folgende tekst:

»Datakravstabellens kolonne H7:

Hvis den summariske indpassageangivelse og toldangivelsen indgives separat ved hjelp af den relevante EU-kode,
anferes MRN for den summariske indpassageangivelse eller et andet forudgdende dokument.«

I bemerkningerne til dataelement 2/2 (»Supplerende oplysninger.) tilfgjes folgende tekst:
»Datakravstabellens kolonne H7:

Enhver oplysning, som klarereren har fremlagt, og som kan vere nyttige for overgang til fri omsetning af den
pageldende vare.«
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d) 1bemarkningerne til dataclement 2/4 (»Referencenummer/UCR¢) tilfgjes folgende tekst:
»Datakravstabellens kolonne H7:

Denne oplysning kan anvendes til angivelse af transaktionsidentifikator, hvis varerne angives til overgang til fri
omsatning under sarordningen for fjernsalg af varer, der importeres fra tredjelande og territorier som anfert
i afdeling 4 i kapitel 6 i afsnit XII i direktiv 2006/112/EF.«

e) Bemearkningerne til dataelement 3/1 (»Eksporter«) endres som folger:

1) I stedet for »Alle relevante anvendte kolonner i datakravstabellen:« leses »Datakravstabellens kolonne
B1 til B4, C1 og E1:.

2) Folgende tekst tilfgjes:
»Datakravstabellens kolonne H6 og H7:

Angiv det fulde navn og adressen pd den person, der afsender varerne som fastsat i transportkontrakten af den
part, der bestiller transporten.«

f) 1 bemarkningerne til dataelement 3/17 (-Klarerer«): I stedet for »Datakravstabellens kolonne H1 til H6 og I1«
leeses »Datakravstabellens kolonne H1 til H7 og I1:«.

g) | bemarkningerne til dataelement 3/18 (Klarereridentifikationsnummer«): 1 stedet for »Datakravstabellens
kolonne B1 til B4 C1, G4, H1 til H5 og I1:« leses »Datakravstabellens kolonne B1 til B4, C1, G4, H1 til H7
og Il

h) T bemearkningerne til dataclement 3/40 (Jdentifikationsnummer for supplerende fiskale referencer) tilfojes
folgende tekst:

»Nér varerne angives til overgang til fri omsetning under sarordningen for fjernsalg af varer, der importeres fra
tredjelande og territorier som anfert i afdeling 4 i kapitel 6 i afsnit XII i direktiv 2006/112/EF, oplyses det sarlige
momsnummer, der tildeles for brug af denne ordning.«

i) Bemrkningerne til dataelement 4/18 (-Postveerdi«) @ndres som folger:
1) I stedet for »Postveardic leeses »Veerdic.
2) I stedet for »Alle relevante anvendte kolonner i datakravstabellen:« leeses »Datakravstabellens kolonne Hé6:«.
3) Folgende tekst tilfgjes:
»Datakravstabellens kolonne H7:

Varernes samlede egenvaerdi pr. genstand i fakturaens valuta.c

j) Bemerkningerne til dataclement 4/19 (»Porto«) @ndres som folger:
1) 1 stedet for »Porto« lses »Transportudgifter til det endelige bestemmelsessted«.

2) 1 stedet for »Alle relevante anvendte kolonner i datakravstabellen:« lases »Datakravstabellens kolonne
Hé6:«.

3) Folgende tekst tilfjes:
»Datakravstabellens kolonne H7:

Transportudgifter frem til det endelige bestemmelsessted i faktureringsvalutaen.«
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k) I bemarkningerne til dataelement 6/8 (»Varebeskrivelse«): I stedet for »Datakravstabellens kolonne D3, G4, G5
og Hé6:« leses »Datakravstabellens kolonne D3, G4, G5, H6 og H7:«.

1) Ibemarkningerne til dataclement 6/14 (»Varekode — KN-kode) tilfgjes folgende tekst:
»Datakravstabellens kolonne H7:

Anfor den sekscifrede nomenklaturkode fra det harmoniserede system for de varer, der angives.c
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AFGORELSER

KOMMISSIONENS AFGORELSE (EU) 2019/1144
af 17. december 2018
om Rumzniens statsstotte SA.36086 (2016/C) (ex 2016/NN) til Oltchim SA
(meddelt under nummer C(2018) 8592)

(Kun den rumeenske udgave er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméde, sarlig artikel 108, stk. 2, forste afsnit,
under henvisning til aftalen om Det Europziske @konomiske Samarbejdsomrade, serlig artikel 62, stk. 1, litra a),

efter at have opfordret interesserede parter til i overensstemmelse med navnte artikler (!) at fremsatte bemerkninger,
under hensyntagen til disse bemarkninger, og

ud fra felgende betragtninger:

1. SAGSFORL@B

(1)  Den 17. juli 2009 anmeldte de rumanske myndigheder den planlagte konvertering til aktier af Oltchim SA’s
(Oltchim«) gald til de offentlige myndigheder til Kommissionen. Den 7. marts 2012 konkluderede
Kommissionens i sin afgerelse 2013/246/EU (%) i sag SA.29041 — Stetteforanstaltninger til fordel for Oltchim
SA Ramnicu Valcea (Kommissionens afgerelse fra 2012¢), at geldskonverteringen af 1 049 mio. RON
(231 mio. EUR) ikke indebar statsstotte. Denne konklusion var baseret pd den rumeenske regerings faste tilsagn
om en fuldstendig privatisering af Oltchim, inklusive hele den aktiepost, som de offentlige myndigheder ville
veare i besiddelse af efter gaeldskonverteringen.

(2)  Efter det mislykkede forseg pd at privatisere Oltchim henvendte de rumanske myndigheder sig i oktober 2012 til
Kommissionen med henblik pd at udarbejde den formelle anmeldelse af redningsstette til Oltchim (registreret
som sag SA.35558).

(3) I november 2012 rapporterede medierne, at de rumanske myndigheder havde indgdet en aftale med Oltchims
kreditorbanker om finansieringen af genoptagelsen af Oltchims produktion. P4 denne baggrund besluttede
Kommissionen pé eget initiativ at indlede den sag, der er registreret som sag SA.36086, og anmodede ved brev af
18. januar 2013 Rumanien om at indgive oplysninger. Rumaenien besvarede denne anmodning den 7. februar
2013. Kommissionen anmodede om supplerende oplysninger den 18. februar 2013, som Rumanien indgav den
11. marts 2013. Rumeanien indgav supplerende oplysninger pd et mede i juni 2013 og ved brev af
25. september 2013.

(4)  Ved brev af 5. august 2014, 16. oktober 2014 og 3. marts 2015 anmodede Kommissionen om supplerende
oplysninger, som Rumenien indgav henholdsvis den 15. september 2014, den 26. november 2014, den
26. marts 2015 og den 16. april 2015. Den 11. maj 2015 anmodede Kommissionen om supplerende

(") EUTC 284 af 5.8.2016,s. 7.
(*) Kommissionens afgerelse 2013/246EU af 7. marts 2012 om statsstettesag nr. SA.29041 (C 28/2009) (ex N 433/2009) Stotteforan-
staltninger til fordel for Oltchim SA Ramnicu Valcea (EUT L 148 af 1.6.2013, 5. 33).
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oplysninger, som Rumznien indgav pd et mede den 26. maj 2015 og ved brev af 10. juni 2015 og 25. juni
2015. Den 3. september 2015 anmodede Kommissionen om supplerende oplysninger, som Rumznien indgav
den 10. september 2015. Rumeanien indgav ogsd pd eget initiativ oplysninger den 22. oktober 2015 og
anmodede om meder, som blev atholdt den 23. oktober 2015 og den 22. januar 2016.

(5)  Ved brev af 8. april 2016 meddelte Kommissionen Rumenien, at den havde besluttet at indlede proceduren
i henhold til artikel 108, stk. 2, i TEUF i sag SA.36086. Kommissionens abningsafgerelse blev offentliggjort i Den
Europeiske Unions Tidende (*). Kommissionen opfordrede interesserede parter til at fremsatte deres bemarkninger
til den omhandlede stotte.

(6)  Kommissionen modtog indledningsvis bemerkninger fra Rumanien (15. juni 2016) og fra fire interesserede
parter. Bemerkningerne fra tredjeparter blev videresendt til Rumenien med anmodning om bemzrkninger.
Rumeniens bemarkninger blev modtaget ved brev af 28. november 2016.

(7)  Ved brev af 29. juli 2016 foreslog Rumznien en sndring af salgsprocessen for Oltchim med henblik pé at sikre
gkonomisk diskontinuitet. De rumanske myndigheder indgav supplerende oplysninger (den 14. september 2016,
den 4. november 2016 og den 5. december 2016) og @ndrede vilkdrene i den indledende salgsproces.

(8)  Efter ovennavnte udvekslinger indgav konsulentvirksomheden AT Kearney som reprasentant for Oltchim
(rsaelgeren«) successive rapporter om forlgbet af salget af Oltchims aktiver den 27. januar 2017, den 4. april
2017, den 25. juli 2017, den 15. september 2017, den 21. november 2017, den 18. januar 2018 og den 16. juli
2018 ().

(9)  Ilobet af salgsprocessen bidrog en rakke tredjeparter med bemarkninger, og de rumaenske myndigheder indgav
bemearkninger til hvert af disse bidrag.

(10) En yderligere anmodning om oplysninger blev sendt til Rumenien den 26. januar 2018, som Rumnien
besvarede den 16. maj 2018.

2. BAGGRUND
2.1. Stettemodtager

(11) Oltchim er et af de storste petrokemiske selskaber i Rumanien og Sydesteuropa. Den rumeenske stat (for
gjeblikket via gkonomiministeriet) har en aktiemajoritet pa 54,8 % i selskabet.

(12) Oltchim producerer primeart flydende kaustisk soda, propylenoxid-polyoler, bledgerere og oxo-alkoholer.
Oltchim er den sterste producent af flydende kaustisk soda pd det europziske marked (en markedsandel
i Unionen pd 41 % i 2015), den eneste producent af kaustisk soda i kugleform i Centraleuropa og den eneste
producent af PVC og polyethere i Rumznien og den tredjestorste i Europa. Oltchim eksporterer mere end 74 %
af produktionen til Europa og tredjelande ().

(13) Oltchim er den sterste industriarbejdsgiver i Valcea (en rumeansk region, som er stotteberettiget i henhold til
107, stk. 3, litra a), i TEUF). I 2015 havde Oltchim 2 208 ansatte, heraf 1 982 ansatte pd fabrikken i Ramnicu
Valcea og 226 ansatte pé fabrikken i Pitesti (Petrochemical Division Bradu).

() J£. fodnote 1.

(*) {)er blev indgivet i alt syv rapporter til GD for Konkurrence om strukturen af og processen for salg af Oltchims aktiver, som hver
omhandlede en sarskilt periode i salgsprocessen: »den forste rapport« (juli 2016-23. januar 2017), »den anden rapport« (23. januar-
30. marts 2017), »den tredje rapport« (30. marts-21. juli 2017), »den fjerde rapport« (21. juli-15. september 2017), »den femte rapport«
(16. september-17. november 2017), »den sjette rapport« (17. november 2017-18. januar 2018) og »den syvende rapport« (18. januar-
16.juli 2018).

(*) Data fra Rumeniens brev af 23.10.2015.



5.7.2019 Den Europeiske Unions Tidende L 181/15

2.2. Sagsfremstilling
2.2.1. Oltchims geeld til de offentlige myndigheder og mislykkede forseg pd privatisering (1995-2011)

(14)  Oltchim har haft gkonomiske vanskeligheder i lang tid. I perioden 1995-2000 optog den en raekke kommercielle
lan, der var sikret ved statsgarantier. Oltchim kunne ikke tilbagebetale lanene, og bankerne kravede
statsgarantierne indfriet. I 2002 overdrog finansministeriet den geld, som Oltchim havde akkumuleret som felge
af statsgarantierne, til det rumenske privatiseringsagentur ((AAAS« (). Finansministeriet fortsatte med at foretage
udbetalinger i henhold til statsgarantierne indtil december 2006 og overdrog igen alle fordringer som felge af de
efterfolgende betalinger til AAAS i henhold til de aktiverede garantier.

(15) I perioden 2007-2012 forvaerredes Oltchims finansielle situation, og virksomhedens regnskaber viste systematisk
stigende driftstab, samlede tab og negativ egenkapital. Den 31. december 2012 (inden Oltchim kom under
insolvensbehandling) viste Oltchims regnskaber et driftstab pd 62,9 mio. EUR, et nettotab pd 127,8 mio. EUR og
samlede tab pd 383 mio. EUR.

(16) Rumnien forsegte flere gange at privatisere Oltchim (i 2001, 2003, 2006, 2007 og 2008), men alle forsag
mislykkedes.

(17)  Staten forhandlede og undertegnede i 2001 specifikt en aftale om salg af en andel pd 53,2 % med det canadiske
minedriftsselskab Exall Resources. Da koberen ikke var i stand til at betale vaerdien af aktierne (10 mio. USD eller
ca. 8,9 mio. EUR () og ikke kunne garantere de lovede teknologiske og miljemassige investeringer, blev
handelen ikke gennemfert (¥). 1 2002 besluttede staten at gennemfere en ny udbudsprocedure vedrerende
privatisering med konvertering af galden til AVAS (AAAS’ forganger) til aktier. Fristen for indgivelse af tilbud
blev imidlertid udsat to gange, og privatiseringstilbuddet blev efter modstand fra en potentiel investor og fra
minoritetsaktionaerer, herunder ved sagsanleg, trukket tilbage i 2003 (°). Efter tilbagetrackningen i 2006 af en
galdskonvertering, der oprindeligt var godkendt i 2003, forsegte de rumanske myndigheder igen at privatisere
Oltchim sammen med gaelden i 2006 og 2008. Ifplge de rumanske myndigheder var der dog ingen investorer,
der var interesserede i at kabe Oltchim pé de betingelser (*°).

2.2.2. Kommissionens afgerelse fra 2012

(18)  Ved sin afgerelse fra 2012 besluttede Kommissionen, at den planlagte konvertering til aktier af gald til AAAS pa
1 049 mio. RON () (ca. 231 mio. EUR) ikke indebar statsstotte. Denne afgerelse var baseret pd Rumeniens faste
tilsagn om privatisering af hele den statslige andel efter gaeldskonverteringen senest ved udgangen maj 2012, som
blev meddelt i to breve fra den davarende premierminister (*2).

(19) Kommissionen traf denne afgerelse efter en kritisk analyse af de rapporter, der var blevet udarbejdet af
uathangige konsulenter (**) og indgivet af de rumanske myndigheder under proceduren. I disse rapporter blev
indtaegterne fra likvidationen af Oltchim sammenlignet med indtaegterne ved en privatisering. I tilfeeldet med
likvidation blev vardien af Oltchims aktier ansldet til 692 055 000 RON (152,2 mio. EUR) fordelt pé
264 119 000 RON i pantsatte aktiver og 427 936 000 i ikkepantsatte aktiver (**).

(®) Galden blev pa det pdgzldende tidspunkt overdraget til det rumanske agentur »AVAB« (Autoritatea pentru Valorificarea Activelor
Bancare — myndighed, der skulle inddrive banktilgodehavender), som i maj 2004 blev lagt sammen med privatiseringsagenturet APAPS
(Autoritatea pentru Privatizare si Administrarea Participatiilor Statului) og omdebt til AVAS (Autoritatea pentru Valorificarea Activelor
Statului) og derefter omdebt til AAAS (myndighed, der skulle forvalte statslige aktiver) i december 2012.

() Den gennemsnitlige vekselkurs i 2001 var 1 EUR = 0,89 USD.

() Seartiklen pa: http://www.zf.ro[companiifinca-o-privatizare-esuata-2994230.

() Seartiklen pa: http:/[www.zf.ro/companii/apaps-o-ia-de-la-capat-in-povestea-de-privatizare-a-oltchim-2969252.

(") Se betragtning 28 ff. til Kommissionens afgerelse af 15.9.2009 om abning af en undersggelsesprocedure vedrerende statsstotteforan-
staltninger til fordel for Oltchim SA Ramnicu Valcea, som findes pa: http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/233028/233028_
1337483_956_3.pdf.

(") 538 mio. RONi gzld og 511 mio. RON i renter palebet i perioden 1.1.2007-31.12.2011.

(") Ved brev af 21.10.2011 afgav Rumeniens premierminister, Emil Boc, pd den rumanske regerings vegne et fast tilsagn om en

uldsteendig privatisering af Oltchim, inklusive hele den aktiepost, som de offentlige myndigheder ville veere i besiddelse af efter

galdskonverteringen. Meddelelsen om privatisering skulle udsendes sidst i marts 2012, og privatiseringen skulle veere afsluttet inden
udgangen af maj 2012. Tilsagnet blev bekreftet af Rumzniens nye premierminister, Mihai-Rizvan Ungureanu, ved brev af 16. februar
2012.

(%) Raiffeisens likvidationsrapport fra februar 2011 (ajourfort i oktober 2011) (»Raiffeisen-rapporten fra 2011«) og Romcontrol Bucharest
SA’s evalueringsrapport fra marts 2011.

(") Raiffeisen-rapporten fra 2011 (februar), tabel pas. 16 og 17.


http://www.zf.ro/companii/inca-o-privatizare-esuata-2994230
http://www.zf.ro/companii/apaps-o-ia-de-la-capat-in-povestea-de-privatizare-a-oltchim-2969252
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/233028/233028_1337483_956_3.pdf
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/233028/233028_1337483_956_3.pdf
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(20)  Ifelge Raiffeisen-rapporten fra 2011 ville AAAS i likvidationsscenariet have inddrevet omkring 105,4 mio. RON
(ca. 23 mio. EUR), som svarede til 12 % af selskabets fordringer.

(21)  Dette belgb blev sammenlignet med vardien af AAAS’ fordringer i tilfeelde af gaeldskonvertering efterfulgt af
privatisering. Afhangigt af den metode, der er anvendt til at vurdere virksomhedens verdi, blev Oltchims
markedsverdi ansldet til mellem 28 mio. EUR og 97 mio. EUR i dette scenarie. Efter konverteringen af gaelden til
aktier og den efterfolgende privatisering ville AAAS fa mellem 22,9 mio. EUR og 79,5 mio. EUR (*).

(22)  Ilyset af denne sammenligning konkluderede Kommissionen: »at den anmeldte foranstaltning (geldskonvertering
efterfulgt af fuldsteendig privatisering) ikke giver Oltchim nogen fordel, hvis selskabet privatiseres kort tid efter
galdskonverteringen, idet denne foranstaltning vil give den offentlige kreditor AVAS [AAAS] mulighed for at
inddrive en storre del af sin fordring end ved selskabets likvidation. Kommissionen noterer sig i denne forbindelse
de rumanske myndigheders tilsagn om helt at privatisere selskabet inden den 31. maj 2012« (*).

(23)  Oltchim gennemforte imidlertid ikke konverteringen af gealden til aktier for galden til AAAS som godkendt ved
Kommissionens afgerelse fra 2012. Produktionen var netop blevet indstillet i august 2012, efter at Oltchims
hovedleverander af elektricitet Electrica S.A. (»Electrica«) afviste at levere ydelser uden at blive betalt.

(24)  Umiddelbart efter Oltchims indstilling af driften begyndte de rumenske myndigheder at sende klare signaler til
offentligheden om deres vilje til at yde enhver mulig indsats for at redde Oltchim. Kun fi dage inden privatise-
ringsdatoen oplyste den rumanske gkonomiminister, at Oltchims produktion ville blive genoptaget inden for 2-4
uger. Han blev citeret for at sige, at han havde haft »droftelser med ledelsen, som har en plan for genstart af
anlegget« (V).

(25) Den 22. september 2012 mislykkedes privatiseringsprocessen, og enkelte sager vedrerende privatiserings-
processen verserer stadig for de nationale domstole (*%).

2.2.3. Oltchims situation efter den mislykkede privatisering af 22. september 2012

(26)  Efter den mislykkede privatisering forvarredes Oltchims finansielle situation yderligere. I tiden umiddelbart efter
den mislykkede privatisering gentog de rumanske myndigheder deres vilje til at gore det ngdvendige for at redde
Oltchim (*).

(27) Den 1. oktober 2012 blev der opstillet en ny strategi for forbedring af Oltchims drift, herunder finansiel stotte
i form af redningsstette. I en samtidig avisartikel forklarede Rumeaniens davarende premierminister, at privatise-
ringsproceduren var mislykkedes, og tilfgjede, at »vi skal i dag forklare reserveplanen for at genoptage driften,
redde arbejdspladser og forberede en ny privatiseringsprocedure, under meget anderledes og markant bedre
betingelser« (*). I trdd hermed annoncerede premierministeren en kommende aftale med forskellige kreditorer,
der havde til formdl at redde selskabet: »Planen for genoptagelsen af Oltchims drift fremlagges pd torsdag og vil
omfatte de videre skridt for Valcea-fabrikken [...]. Ministeren for skonomi, handel og erhverv [...] og finansmi-
nisteren vil indlede officielle forhandlinger med alle hovedkreditorerne, AVAS, Electrica og de tre banker, som er
Oltchims hovedkreditorer: BCR, Banca Transilvania og CEC. Sammen med dem vil vi pd torsdag fremlagge
planen for genoptagelsen af Oltchims drift, som klart angiver de foranstaltning, som Oltchims nye ledelse skal
treeffe for at finansiere genoptagelsen af produktionen, aktivitetsperioden, betalingen af lgntilgodehavender og
forberedelsen af privatiseringen, som sandsynligvis vil ske i lgbet af 2013, pd andre betingelser end dem, der
i ojeblikket gor sig geldende« ().

(**) Setabel 7 i Kommissionens afgorelse fra 2012.

(**) Kommissionens afggrelse fra 2012, punkt 153.

("7) Se f.eks. avisartikler af 19.9.2012, som findes pd http://economie. hotnews.ro/stiri-companii-13255610-ministrul-economiei-daniel-
chitoiu-din-informatiile-noastre-deja-mai-multi-investitori-interesati-depuna-ofertele-pentru-combinat-firme-din-vest.htm?nomobile=.

(") Se Rumeniens svar pd Kommissionens dbningsafgarelse, brev af 15.6.2016, punkt 64.

(**) Se f.eks.: http://www.bursa.ro/oltchim-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:/fwww.
sitevechi.impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-
privatizariihtml og http:/[www.ziare.com/social/angajati[salariatii-de-la-oltchim-au-renuntat-la-pichetarea-ministerului-economiei-
1201772.

(*) Se avisartikel af 1.10.2012, som findes pa: https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01 |victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-
oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23.

(*) Se avisartikel af 1.10.2012, som findes pa: https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01 |victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-
oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23.


http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13255610-ministrul-economiei-daniel-chitoiu-din-informatiile-noastre-deja-mai-multi-investitori-interesati-depuna-ofertele-pentru-combinat-firme-din-vest.htm?nomobile=
http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13255610-ministrul-economiei-daniel-chitoiu-din-informatiile-noastre-deja-mai-multi-investitori-interesati-depuna-ofertele-pentru-combinat-firme-din-vest.htm?nomobile=
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.sitevechi.impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-privatizarii.html
http://www.sitevechi.impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-privatizarii.html
http://www.sitevechi.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
http://www.ziare.com/social/angajati/salariatii-de-la-oltchim-au-renuntat-la-pichetarea-ministerului-economiei-1201772
https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01/victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23
https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01/victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23
https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01/victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23
https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01/victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23
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(28) Den 17. oktober 2012 meddelte statssekreteren for gkonomiministeriet medierne, at dele af Oltchim ville blive
gendbnet i lobet af fa dage, og at regeringen ville betale 20 mio. EUR i redningsstette til Oltchim (*?).

(29) Den 24. oktober 2012 lykkedes det for Oltchim at genoptage produktionen takket vare en andring i handelsbe-
tingelserne, som Oltchim fik indremmet af to offentlige leveranderer (CET Govora og National Salt Company
Salrom) (¥):

— CET Govora undertegnede en ny elektricitetsaftale med Oltchim den 15. september 2012 og accepterede da at
gge elforsyningen (indledningsvis fra den 25. oktober 2012 og derefter fra den 12. november 2012) og
derefter at fortsatte forsyningen fra den 1. januar 2013. Disse @ndringer i kontraktforholdet med Oltchim er
tilsyneladende blevet gennemfort gennem en rakke beslutninger (*) truffet af byrddet i Valcea for at sikre
elforsyningen til Oltchim.

— National Salt Company Salrom (»Salrom«) accepterede en udszttelse af betalingerne for deres leverancer.

(30) Den 15. november 2012 udtalte skonomiministeren felgende til medierne om regeringens enske om at holde
Oltchim i live: »Sporgsmalet om insolvens er ikke relevant, fordi vi da ville have indgdet en aftale med hovedkre-
ditorerne. Derfor har vi indgdet en saneringsaftale, en kontrolleret sanering, med Oltchims store kreditorer.
Derved undgar vi, at vi i morgen vagner op til, at de store kreditorer — banker, private kreditorer, handlende og
ravareleverandgrer — begarer Oltchim konkurs. Vi ensker med denne aftale at kunne genstarte, redde og
omstrukturere Oltchim pé en kontrolleret mdde med kreditorernes billigelse« (**).

(31) Den 23. november 2012 undertegnede finansministeriet, ministeriet for skonomiske anliggender, transport- og
infrastrukturministeriet, AAAS og OPSPI (*) et aftalememorandum (vmemorandummet med Oltchims
kreditorer, dvs. forskellige private og statsejede banker, samt statsejede foretagender som f.eks. Electrica, Salrom
og CFR Marfi SA. Parterne i memorandummet aftalte, at gkonomiministeriet og OPSPI skulle registrere et special
purpose vehicle (SPV-selskab) fri for gald med fuld statslig kapital (Oltchim SPV) senest den 1. januar 2013,
sdledes at bankerne sikkert kunne yde den nedvendige finansieringsstotte til genoptagelsen af produktionen pé
Oltchim. Ved regeringens hastebekendtgorelse nr. 59/2012 pélagde regeringen ministeriet for skonomiske
anliggender at indlede den juridiske procedure for etableringen af et SPV-selskab.

(32) Mens memorandummet og dets formdl blev bevaret, opgav ministeriet for skonomiske anliggender midlertidigt
planerne for etablering af Oltchim SPV-selskabet pé kort sigt. I stedet indledte Oltchim pa eget initiativ insolvens-
behandling i henhold til lov nr. 85/2006 (-konkursloven«) den 30. januar 2013.

2.2.4. Oltchims insolvensbehandling fra den 30. januar 2013
2.2.4.1. De retlige rammer: den rumanske konkurslov
(33) Ikonkursloven fastsattes en kollektiv procedure for deckning af en insolvent skyldners forpligtelser.

(34) Nar et selskab kommer under kollektiv insolvensbehandling, overgdr befajelserne til at traeffe beslutninger om det
pageldende selskabs administration fra aktionrerne til en serlig administrator, som skal varetage selskabets
interesser (V). Efter tilbagetrakning af retten til at administrere reprasenteres og drives selskabet af en
domstolsudpeget kurator/likvidator, athengigt af den valgte mulighed. Den serlige administrators mandat er
derefter indskrenket til alene at varetage aktionaerernes interesser.

(*) Se feks. artikel af 17.10.2012, som findes pa: http://economie.hotnews.rostiri-companii-13431372-daniel-chitoiu-spune-luni-
reporni-productia-una-dintre-sectiile-oltchim.htm.

(*¥) Rumeniens breve af 11.3.2013 og 7.2.2013.

(*) Beslutning nr. 27 af 31.8.2012, beslutning nr. 58 af 31.10.2012, beslutning nr. 61 af 16.11.2012 og beslutning nr. 86 af 28.12.2012.

(*) Se avisartiklen pd: http:[/economie.hotnews.ro/stiri-companii-13622312-exclusiv-daniel-chitoiu-compania-oltchim-pregatita-pentru-
noua-privatizare-urma-aplicarii-unui-plan-restructurare-care-presupune-externalizarea-unor-activitati-servicii-conexe.htm.

(*) Kontoret for statslig deltagelse i privatisering af industrien (Oficiului Participatorilor Statului si Privatizarii in Industrie).

(*") Konkurslovens artikel 18.


http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13431372-daniel-chitoiu-spune-luni-reporni-productia-una-dintre-sectiile-oltchim.htm
http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13431372-daniel-chitoiu-spune-luni-reporni-productia-una-dintre-sectiile-oltchim.htm
http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13622312-exclusiv-daniel-chitoiu-compania-oltchim-pregatita-pentru-noua-privatizare-urma-aplicarii-unui-plan-restructurare-care-presupune-externalizarea-unor-activitati-servicii-conexe.htm
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(35) Selskabets generalforsamling udpeger den sarlige kurator, som skal godkendes af domstolen (en sékaldt
domstolsudpeget kurator). Inden for den frist, der er fastsat af den serlige dommer (en dommer med swrlige
befgjelser i konkurs- og insolvenssager), skal den domstolsudpegede kurator eller likvidatoren udarbejde en
rapport om de drsager og omstendigheder, der forte til skyldnerens insolvens, og forelaegge denne for den sarlige
dommer (*). I rapporten angives det, om der er mulighed for at sanere skyldnerens virksomhed, eller om forhold,
som ikke tillader en sddan sanering, ger sig galdende. I sidstnevnte tilfelde ber den domstolsudpegede kurator
foresld, at konkursbehandling indledes. Hvis den domstolsudpegede kurator angiver, at der er mulighed for at
genoprette skyldnerens virksomhed baseret pé en retlig saneringsplan (»saneringsplanenc eller »planen«), angives
det, hvem der skal udarbejde saneringsplanen (skyldneren eller den domstolsudpegede kurator alene eller sammen
med en eller flere kreditorer).

(36) Efter indledningsproceduren suspenderes alle kreditorfordringer, og nye fordringer kan ikke fremsettes (¥’).
Forsyningstjenester (el, gas, vand og telefoni) kan ikke andre, afvise eller midlertidigt afbryde en sédan tjeneste til
skyldneren, hvis sidstnavnte har status som tvungen bruger (*°).

(37) Den domstolsudpegede kurator anmoder kreditorerne om at indgive en stevning mod skyldneren inden for den
frist, som den sarlige dommer har fastsat i sin afgerelse om indledningen af insolvensbehandlingen. P& dette
grundlag udarbejder den domstolsudpegede kurator en sikaldt forelgbig kreditorliste. P4 en sddan liste opstilles
kreditorerne i to hovedkategorier: privilegerede kreditorer (kreditorer med fordringer, der indehaves af enheder
med sikkerhed i varer fra skyldners bo, uanset om dette er hovedskyldneren eller en tredjepartsgarantistiller for
personerne med sikkerhed) og simple kreditorer (kreditorer med fordringer uden sikkerhed i skyldners bo). Andre
kategorier af fordringer, der skal medtages pa listen, er: lentilgodehavender og budgetkreditorer.

(38)  Skyldneren, kreditorerne og andre interesserede parter kan paklage den forelobige kreditorliste til den sarlige
dommer (*'). Nér alle klager er afgjort, opstiller den domstolsudpegede kurator en endelig kreditorliste, som viser
hver fordrings beleb, prioritet og status (privilegeret eller simpel), og fremsender den til domstolen til
godkendelse. Nér alle klager er afgjort, bliver listen endelig.

(39) I konkursloven fastleegges to alternative procedurer:

a) retslig sanering (konkurslovens artikel 94-105 om reglerne for den almindelige procedure), som har til
formal at sanere skyldnerens virksomhed for at betale fordringerne efter betalingsplanen, eller

b) konkursproceduren (konkurslovens artikel 107-129 om reglerne for den forenklede procedure), hvor
skyldnerens virksomhed indskrankes til det, der er nedvendigt ved en likvidation for at betale geelden ved at
athande aktiver og inddrive tilgodehavender.

(40) Retslig sanering er den procedure, der anvendes for at fa skyldneren til at betale sin geld efter en sanering af
vedkommendes virksomhed og efter en betalingsplan. Denne procedure omfatter udarbejdelse, godkendelse,
gennemforelse og overholdelse af en saneringsplan, der helt eller delvist kan ombhandle: a) skyldnerens
driftsmeassige og/eller finansielle sanering, b) selskabsmassig sanering ved @ndring af aktiekapitalstrukturen eller
¢) begransning af virksomheden ved likvidation af visse aktiver.

(41) Den domstolsudpegede kurator udarbejder saneringsplanen og kreditorlisten og fremsender den til domstolen til
godkendelse. Planen skal ogsd dreftes mellem og godkendes af kreditorerne. I konkursloven opdeles fordringerne
i folgende sarskilte kategorier, som stemmer serskilt: a) privilegerede fordringer, b) lentilgodehavender, c)
budgetfordringer, d) simple fordringer indgdet i henhold til artikel 96, stk. 1, dvs. sdkaldte primzre leveranderer,
e) andre simple fordringer (*?).

%) Konkurslovens artikel 59.

(%9

(**) Konkurslovens artikel 36.
(*%) Konkurslovens artikel 38.
(*') Konkurslovens artikel 73.
)

32) Konkurslovens artikel 100, stk. 3.
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(42)  Felgende er fastsat i konkurslovens artikel 100 og 101:

a) Planen vurderes at vaere accepteret, hvis et absolut flertal af kategorierne af kreditorer stemmer for planen,
sdfremt mindst én af de ugunstigt stillede kategorier (**) accepterer planen.

b) Planen vurderes at vare accepteret af en kategori af kreditorer, hvis planen inden for denne kategori accepteres
af et absolut flertal med hensyn til veerdien af de fordringer, der tilherer den pdgaldende kategori.

¢) Hver fordring har en stemmeret, som indehavere udever for den kategori af fordringer, der omfatter den
pageldende fordring.

d) Hver ugunstigt stillet kategori af kreditorer, som afviser planen, skal behandles rimeligt og retferdigt i planen.

(43) 1 henhold til definitionen i konkurslovens artikel 3, stk. 21, forstds ved udtrykket »ugunstigt stillet kategori« en
kategori af fordringer, for hvilke saneringsplanen fastsetter mindst én af folgende sndringer for den pagealdende
kategori:

a) nedsettelse af fordringens storrelse
b) nedsettelse af vaerdipapirer eller andre elementer, f.eks. omlagning af betalinger til ugunst for kreditoren

¢) den verdi, der er ajourfort med den rumenske nationalbanks referencerente, medmindre andet er fastsat
i kontrakten vedrerende fordringen eller i sarlove, er lavere end den veardi, der er registreret i den
konsoliderede liste over fordringer.

(44) Nar beslutningen om godkendelse af en plan treeder i kraft, skal skyldnerens virksomhed saneres
i overensstemmelse hermed, og kreditorernes og de ovrige bererte parters fordringer og rettigheder andres
i overensstemmelse med planen. Hvis en plan ikke vedtages, treffer den sarlige dommer afgorelse om omgaende
indledning af konkursbehandlingen.

(45) Ved en konkursbehandling likvideres skyldnerens aktiver for at dakke vedkommendes forpligtelser, hvorefter
skyldneren slettes fra registret.

(46) I henhold til konkurslovens artikel 107 kommer en skyldner under konkursbehandling i felgende tilfelde:

a) pa egen begering ved indgivelse af en konkursbegaring direkte til den swrlige dommer eller

b) hvis skyldneren oprindeligt fremsatte en erklering om sanering, men ikke har fremlagt en saneringsplan, eller
hvis den foresldede plan ikke er blevet accepteret og vedtaget.

(47) 1lebet af konkursbehandlingen er der to kategorier af aktiver, der kan salges (pantsatte/sikrede aktiver og ikke-
pantsatte/usikrede aktiver), og dermed to muligheder for at fordele indtaegterne fra salg blandt kreditorerne
(artikel 121 for pantsatte aktiver og artikel 123 for ikke-pantsatte aktiver og for eventuelle overskud fra salget af
pantsatte aktiver). Likvidation indledes, straks likvidatoren har opstillet en fortegnelse over aktiverne i skyldnerens
bo. Aktiverne kan salges samlet — som en operationel gruppe — eller sarskilt. Afhengigt af omstendighederne
og sd vidt muligt vaerdiansattes skyldnerens aktiver serskilt og samlet som en funktionel gruppe.

(48)  Ihenhold til konkurslovens artikel 121 anvendes folgende rackkefolge ved fordelingen af midler, der tilvejebringes
ved salg af skyldnerens pantsatte aktiver: 1) skatter, stempelafgifter og andre udgifter vedrerende salget af sddanne
aktiver, herunder udgifter i forbindelse med bevaringen og administrationen af sddanne afgifter, samt honorarer
til likvidatorer og 2) de privilegerede kreditorers fordringer.

(49) Hvis de midler, der er tilvejebragt ved salget af pantsatte aktiver, ikke er tilstraeekkelige til at betale de privilegerede
kreditorer fuldt ud, modtager de privilegerede kreditorer simple fordringer i differencen. Hvis der er overskud
efter betalingen af belabene til de privilegerede kreditorer, fordeles det blandt de simple kreditorer.

(**) Konkurslovens artikel 3, stk. 21.
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(50) I henhold til konkurslovens artikel 123 betales fordringerne som folger: 1) skatter, stempelafgifter og andre
udgifter vedrerende proceduren, 2) lentilgodehavender, 3) kreditter indremmet af kreditinstitutter efter
indledningen af konkursbehandlingen samt udgifter i forbindelse med bevaringen af skyldnerens virksomhed efter
indledningen af konkursbehandlingen (lebende forpligtelser), 4) budgetfordringer, 5-7) andre fordringer (f.
eks. bernebidrag, familiebidrag og banklan), 8) andre simple fordringer.

2.2.4.2. Udarbejdelse og godkendelse af Oltchims saneringsplan

(51)  Ved kreditorernes beslutning pd medet den 15. april 2013 blev Rominsolv S.p.rl og B.D.O. — Business
Restructuring S.p.r.l. (R/BDO«) udpeget som Oltchims officielle kuratorer (-konsortiet«). Denne udpegelse blev
godkendt af domstolen den 13. maj 2013.

(52)  Under retsmeadet den 19. juni 2013 meddelte Oltchim, at virksomheden ville indlede en retslig sanering og betale
fordringerne gennem en saneringsplan. Denne anmodning var baseret pd en rapport om drsagerne til insolvens,
der var udarbejdet af konsortiet i henhold til konkurslovens artikel 59, stk. 1-3. I rapporten om drsagerne til
insolvens navnes det, at der var en reel mulighed for en effektiv sanering af skyldnerens virksomhed efter en
domstolsgodkendt saneringsplan, som virksomheden pétankte at udarbejde og foreleegge domstolen.

(53) Den 3. juni 2013 udpegede de domstolsudpegede kuratorer Winterhill S.rl til at evaluere markedsvardien og
likvidationsvaerdien af Oltchims aktiver (»Winterhill-rapporten«), et nedvendigt tiltag for at opstille
betalingsplanen.

(54) Winterhill S.rl. fastsatte markedsveerdien og likvidationsveardien af Oltchims aktiver i overensstemmelse med de
internationale vurderingsstandarder som folger:

a) Markedsvaerdien: »Det beleb, for hvilken en ejendom kan handles pé vurderingsdatoen mellem en kebsinte-
resseret kober og en salgsinteresseret salger inden for rammerne af en transaktion med en objektivt fastsat
pris efter en tilsvarende markedsforingsperiode, hvor bdde salger og keber har handlet bevidst, forsigtigt og
uden tvange.

b) Likvidationsvardien (eller tvangssalgsveerdi): »Det belgb, der med rimelighed kan tilvejebringes ved at sxlge en
ejendom pd kortere tid end den markedsferingsperiode, der kraves for at opnd den fastsatte markedsveerdic.

(55) Winterhill-rapporten evaluerede de forskellige klasser af Oltchims aktiver (**) ved brug af forskellige veerdianseettel-
sesmetoder afhangigt af den evaluerede typer aktiver (markedssammenlignings- eller genanskaffelsesvar-
dimetoden).

(56) Med hensyn til verdiansettelsen af anlagsaktiver (anleg, udstyr og maskiner) anslds en sdkaldt in situ-
markedsveardi og en sdkaldt ex situ-markedsveardi i Winterhill-rapporten. Ifelge Winterhill-rapporten indebzrer in
situ-markedsverdien, at anlagget er fuldt funktionsdygtigt til videre anvendelse pé dets driftssted. Denne veardi
omfatter installationsomkostninger, dvs. elektriske og mekaniske, som kan vere betydelige for sddanne anlag. Ex
situ-markedsverdien indebarer, at anlegget ikke er fuldt funktionsdygtigt, og at de sarskilte aktiver vurderes
i forhold til deres fjernelse pd keberens regning. I Oltchims tilfelde blev det vurderet, at det elektriske og
mekaniske udstyr ikke havde nogen betydelig verdi og endda kunne have en negativ indvirkning pa et aktivs
vardi, athengigt af dets kompleksitet. Likvidationsveerdien for anlaegsaktiver blev fastsat i Winterhill-rapporten
som ex situ-markedsvaerdien minus de ansldede omkostninger til demontering og fjernelse fra industrianlagget.
Denne vaerdi omfattede en estimering af omkostningerne til rydning og klargering af aktiverne til salg, som
forventedes at veare betydelige i Oltchims tilfelde som felge af den forurenende og farlige karakter af mange af de
materialer, der blev anvendt pd anleggene. Den omfattede ogsd fordelinger til markedsferingsudgifter,
salgsomkostninger, salgergebyrer og omkostninger til involverede medarbejdere.

(57) Den 20. juli 2013 afsluttede Winterhill S.rl. sin verdiansattelse. Winterhill-rapporten anslog Oltchims
markedsverdi til 293,7 mio. EUR (ca. 1270 mio. RON) og likvidationsverdien til 141 mio. EUR
(636 mio. RON), heraf 108 mio. EUR (491 mio. RON) i sikrede aktiver og ca. 32 mio. EUR (145 mio. RON)
i usikrede aktiver (*).

(**) Irapporten skelnes der mellem folgende aktivklasser: i) anlaegsaktiver — jord, ii) anleegsaktiver — bygninger og anlag, iii) anlagsaktiver
— anlag, udstyr og maskiner, iv) lagerbeholdninger, v) finansielle aktiver, vi) immaterielle aktiver — brand, omdemme, varemarker,
patenter og vii) igangvaerende investeringer.

(*) Sebilag 1Cirapporten vedrorende markedsvardien. Se bilag 1D i rapporten vedrerende likvidationsvaerdien.
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(58)  Winterhill-rapporten blev fremlagt pa kreditormedet den 2. december 2013 og godkendt den 4. december 2013.
Indledningsvis var AAAS uenig i evalueringen i Winterhill-rapporten og indgav en klage over kreditormedets
beslutning om godkendelse af rapporten. Domstolen godkendte folgelig en dobbeltkontrol af vurderingsrapporten
og afviste i sidste ende AAAS’ klage med den bemaerkning, at AAAS ikke havde betinget sin stemme pa planen af
resultatet af en fornyet undersegelse af den pagaldende rapport (*¢).

(59) Baseret pd Winterhill-rapporten udarbejdede de domstolsudpegede kuratorer i juli 2013 saneringsplanen for
Oltchim. Det primare formdl med planen var at finde en ny investor, som ville overtage Oltchims
aktiver/virksomhed. Salget kan finde sted efter en af de tre foresldede modeller:

Forste model — Etablering af en ny enhed (Oltchim SPV) og overdragelse af alle rentable aktiver fra Oltchim SA til
sidstneevnte, salg af aktier i Oltchim SPV:

(60)  Oltchim SPV skulle vare et selskab fri for gaeld. Oltchim SPV ville overtage den funktionelle del af Oltchim SA
som en going concern (). Oltchim SPV skal vare fuldt ejet af Oltchim SA og skal efter 1-3 ar sxlges til en
investor. Salgsprisen for Oltchim SPV-aktierne blev ansldet til 306 mio. EUR, og den indledende mindstepris
skulle fastsattes pd et niveau over dette belgb. Denne pris blev ansliet med henvisning til MV pa
293,7 mio. EUR, der var fastsat i Winterhill-rapporten (*%).

(61)  Eftersom nogle af de aktiver, der blev overdraget til Oltchim SPV, var pantsat til nogle af Oltchim SA’s kreditorer,
ville genstanden for deres sikkerhed blive erstattet af aktier udstedt af Oltchim SPV i forhold til sterrelsen af deres
sikkerhed. De privilegerede kreditorer ville da (i 10 dage efter den swrlige dommers godkendelse af
saneringsplanen) kunne valge at fjerne den eksisterende sikkerhed i aktiverne ved fuld betaling af prisen for
Oltchim SPV-aktierne.

(62)  Oltchims kreditorer skulle modtage betaling i overensstemmelse med de belgb, der er anfert i betalingsplanen (se
tabel 3 nedenfor).

Anden model — Konvertering af geeld til aktier:

(63)  Oltchims kreditorer kunne konvertere deres geeld til aktier (Oltchim SA’s aktier) i forhold til og i overensstemmelse
med de beleb, der er anfort i betalingsplanen (se tabel 3 nedenfor). Eller

Tredje model — Konvertering af geeld til aktiver:

(64) En del af gealden til staten ville blive betalt ved den gratis overdragelse af Oltchim SA’s aktiver, dvs. jord og
bygninger.

(65)  Planen omhandlede to scenarier for videreforelsen af Oltchims virksomhed:

a) Scenario A: Oltchims virksomhed ville fortsatte efter genstart af oxo-alkoholfabrikken, hvortil der ikke
kreeves ekstern finansiering.

b) Scenario B: Oltchims virksomhed ville blive styrket ved genoptagelsen af produktionen af phthalsyreanhydrid
med ekstern finansiering.

(66)  Gennemforelsesperioden var anfert i planen, dvs. tre r efter dommerens godkendelse af planen. I lgbet af denne
periode skulle den swrlige administrator varetage administrationen af Oltchim under tilsyn af den
domstolsudpegede kurator.

(*) Som navntidom af 22.4.2015 om godkendelse af Oltchims saneringsplan, sag nr. 887/90/2013,s. 21 og 32.

(*’) Folgende overdrages til Oltchim SPV: Oltchim SA's aktiver beliggende i industriplatformen Rdmnicu Valcea ogleller Bradu
Petrochemical Division, de intellektuelle ejendomsrettigheder, selskabets brand, kunderne, kontrakter indgdet med leveranderer og
kunder og alle Oltchim SA’s medarbejdere pé tidspunktet for overdragelsen pé hver fabrik samt alle de godkendelser og tilladelser, der
kraeves i forbindelse med selskabets drift og virksomhed.

(**) Ifelge rumeanske lovgivning skal startprisen ved forhandling veere hojere end aktivernes ansldede MV.
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(67)

Da alle klager var afgjort, udarbejdede den domstolsudpegede kurator den endelige liste over Oltchims kreditorer
og fremsendte den til domstolen den 9. januar 2015 med angivelse af hver fordrings beleb, prioritet og status
(privilegeret eller simpel). Listen omfattede fem kategorier af kreditorer: 1) privilegerede kreditorer, 2) lontilgode-
havender, 3) budgetkreditorer, 4) simple kreditorer i henhold til konkurslovens artikel 96 (sikaldte »primeere
leveranderer«) og 5) andre simple kreditorer, jf. tabel 1 nedenfor:

Tabel 1

Liste over kreditorer, jf. tabellen over fordringer

Kategorier afkaedtorer Samletgeld | samlet gl gﬁlﬁige;i&

1) Privilegerede kreditorer 890 222 871 | 195 849 032

ALPHA Bank Romania 3066 386 674 605 0,34
Areleco Power SRL 15 000 000 3 300 000 1,68
AAAS (*% 9 445 548 2 078 021 1,06
Erste Group Bank AG 229 058 167 50 392 797 25,73
Banca Transilvania SA 159 957 116 35 190 566 17,97
Bancpost SA 2 494 327 548 752 0,28
Bulrom Gas Impex SRL 23776 278 5230 781 2,67
Calvi Trade Limited 23 724 237 5219 332 2,66
CEC Bank 56 321 014 12 390 623 6,33
Chemimpex Ltd 26 012 5723 0,003
DGFP Craiova 5709 799 1 256 156 0,64
Electrica Furnizare SA 26 832 832 5903 223 3,01
Electrica S.A. 200 951 974 44 209 434 22,57
Garanti Bank SA 1382676 304 189 0,16
Honeywell Romania Srl 7 056 360 1552 399 0,79
ING bank N.V. 183 157 40 295 0,02
MFC Commodities GmbH 13 155 900 2 894 298 1,48
OMYV Petrom S.A. 55519 911 12 214 380 6,24
Polchem Societe Anonyme 23 714 748 5217 245 2,66
National Salt Company og Rm Vilcea Mining 15 750 820 3 465 180 1,77
Company

Unicredit Tiriac Bank SA 17 095 609 3 761 034 1,92
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Kategorier af kreditorer samtgeld | Samlt geld gzléigfeé‘éii

2) Lontilgodehavender 9 704 264 2134938

3) Budgetkreditorer 1274 807 584 | 280 457 668

AAAS 1191 856 674 | 262 208 468 93,49

Environmental Fund Administration 59 205 056 13 025 112 4,64

Romanian National Water Administration 872 967 192 053 0,07

DGFP Craiova 19 732 303 4 341 107 1,55

Romanian Energy Regulatory Authority 18 484 4 066 0,001

Radhuset i Bradu 1 000 653 220 144 0,08

Rm. Vilceas ridhus 2118 976 466 175 0,17

Réidhuset i Bibeni 2 471 544 0,0002

4) gignple kreditorer i henhold til konkurslovens artikel | 150 384 370 33 084 561

CET Govora 136 899 919 30 117 982 91,03

Romanian National Water Administration 13 484 451 2 966 579 8,97

5) Andre simple kreditorer (eksempler) 1129 340 017 | 248 454 804

Electrica S.A. 457 583 381 | 100 668 344 40,52

Electrica Furnizare S.A. 29 700 994 6 534 219 2,63

Erste Group Bank 116 868 626 25 711 098 10,35

ING bank N.V. 13 431 574 2 954 946 1,19

CFR Marfa 115 293 055 25 364 472 10,21

National Salt Company og Rm Vilcea Mining 15 076 968 3 316 933 1,34

Company

MFC Commodities GmbH 149 703 788 32 934 833 13,26

Kronos Worldwide Limited 51 660 368 11 365 281 4,57
Lalt | 3 454 458 105 | 759 980 783

(*) Anvendt vekselkurs (1 RON = 0,22 EUR)

(**) Offentlige kreditorer eller statsejede virksomheder markeret med fed skrift

(68)  Oltchims udestiende geld til staten og statsejede virksomheder belgb sig til omkring 519 mio. EUR, heraf ca.

264 mio. EUR til AAAS, ca. 232 mio. EUR til forskellige statsejede virksomheder (heraf ca. 145 mio. EUR til
Electrica), ca. 19 mio. EUR til nationale og regionale organer (f.eks. ca. 13 mio. EUR til Environmental Fund
Administration) og ca. 12 mio. EUR til den statsejede CEC Bank.
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Tabel 2
Oltchims offentlige kreditorer

Kreditor Sagli;:(t) Ig\Ia)eld Sar(riﬂ];tj gRe;eld %ge;efksiaal)et
Budgetkreditorer
AAAS 1201 301 222 | 264 286 269 34,77
DGFP Craiova 25 442 102 5597 262 0,73
Environmental Fund Administration 59 205 056 13 025 112 1,71
Romanian National Water Administration 14 357 418 3158 632 0,41
Romanian Energy Regulatory Authority 18 484 4066 0,00054
Radhuset i Bradu 1 000 653 220 144 0,028
Rm.Vilceas radhus 2118 976 466 175 0,06
Rédhuset i Bdbeni 2 471 544 0,00007
Statsejede virksomheder (eksempler)
CEC Bank 56 321 014 12 390 623 1,63
National Salt Company 30 827 788 6782113 0,89
CET Govora 136 899 919 30 117 982 3,96
Electrica SA 658 535 355 | 144 877 778 19,06
Electrica Furnizare 56 533 826 12 437 442 1,63
CFR Marfa 115 293 055 25 364 472 3,33

Talt | 2 357 857 339 | 518 728 615 68,25

(69)

Folgende kreditorer havde de storste fordringer mod Oltchim: AAAS (ca. 35 % af den samlede geld), Electrica
(19 % af den samlede geeld), Erste Group Bank AG (10 % af den samlede gaeld), MFC Commodities Gmbh (4,71 %
af den samlede geld), Banca Transilvania S.A. (4,63 % af den samlede gzld), CET Govora (3,96 % af den samlede
gald), CFR Marfd(3,34 % af den samlede gaeld) og CEC Bank (1,63 % af den samlede gald).

Den domstolsudpegede kurator forelagde domstolen saneringsplanen og listen over kreditorer den 4. februar
2015. P4 medet den 9. marts 2015 dreftede og godkendte kreditorerne planen i henhold til konkurslovens

artikel 101.

Folgende fremgdr specifikt af den godkendte plan:

a) Indtegten fra salget af Oltchim SPV (ansldet til 306 mio. EUR i planen) vil primert blive anvendt til at betale
forskellige administrative udgifter i forbindelse med overdragelsen af Oltchim SA’s aktiver til Oltchim SPV, de
domstolsudpegede kuratorers honorarer og indkomstskat samt lebende forpligtelser, som Oltchim SA har
padraget sig efter indledningen af insolvensproceduren (**).

(*) Efter at veere kommet under insolvensbehandling akkumulerede Oltchim som folge af den fortsatte drift yderligere gaeld, primert til
statsejede foretagender som f.eks. CET Govora, National Water Company og DGFP Craiova. Ifglge data pr. 30.11.2014 forelagt
domstolen sammen med planen belgb Oltchims lobende forpligtelser sig til 221 495 571 RON (ca. 50 mio. EUR), hvoraf den offentlige
geeld belob sig til ca. 8,8 mio. EUR.
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b) Nar betalingerne ifolge litra a) er foretaget, vil resten (nettobelgbet) pa ca. 212-231 mio. EUR blive anvendt til
delvist at betale Oltchim SA’s tidligere gaeld i overensstemmelse med den godkendte betalingsplan (se tabel 3

nedenfor):

Tabel 3

Betalingsplan

Fordelte belob

% daekning

Kategorier af kreditorer Sazllgbﬁfld (i EUR)
min. maks. min. maks.

1) Privilegerede kreditorer 195 849 032 | 143 509 496 | 156 394 852 73 80
ALPHA Bank Romania SA 674 605 494 321 538 705
Arelco Power SRL 3 300 000 2 418 097 2 635 211
AAAS 2 078 021 1522 522 1659 225
Erste Group Bank AG 50 392 797 36 925 654 40 241 112
Banca Transilvania SA 35190 566 25786 119 28 101 387
Bancpost SA 548 752 402 102 438 205
Bulrom Gas Impex SRL 5230 781 3 832 889 4177 035
Calvi Trade Limited 5219 332 3 824 500 4167 892
CEC Bank 12 390 623 9 079 311 9 894 518
Chemimpex Ltd 5723 4193 4570
DGFP Craiova 1 256 156 920 456 1003 102
Electrica Furnizare SA 5903 223 4 325 625 4714 012
Electrica SA 44 209 434 32 394 743 35 303 395
Garanti Bank SA 304 189 222 896 242 909
Honeywell Romania Srl 1552 399 1137 531 1239 667
ING Bank NV 40 295 29 526 32177
MFC Commodities GmbH 2 894 298 2120 816 2 311 238
OMV PETROM SA 12 214 380 8950 168 9753780
Polchem SA 5217 245 3822970 4166 225
National Salt Company og 3 465 180 2539134 2767 116
Rm Vilcea Mining Company

Unicredit Tiriac Bank SA 3761034 2755922 3003 370
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Fordelte belab

% dackning

Kategorier af kreditorer Sar(rillgltj%eld (i EUR)
min. maks. min. maks.
2) Lentilgodehavender 2 134 938 2 134 938 2134 938 100 100
3) Budgetkreditorer 280 457 668 49 485 271 55007 562 18 20
AAAS 262 208 468 46 265 297 51 428 256
Environmental Fund 13 025 112 2 298 212 2 554 680
Administration
Romanian National Water 192 053 33 887 37 668
Administration
DGFP Craiova 4 341 107 765 965 851 443
Romanian Energy Regulatory 4 066 717 798
Authority
Réadhuset i Bradu 220 144 38 843 43 178
Rm. Vilceas rddhus 466 175 82 254 91 433
Réadhuset i Bibeni 544 96 107
4) Simple kreditorer i henhold | 33 084 561 9 883 865 9 883 865 30 30
til konkurslovens artikel 96
CET Govora 30 117 982 8 997 613 8 997 613
Romanian National Water 2 966 579 886 252 886 252
Administration
5) Andre simple kreditorer | 248 454 804 0 0 0 0
(eksempler)

Electrica S.A. 100 668 344 0 0
Electrica Furnizare S.A. 6 534 219 0 0
Erste Group Bank 25711 098 0 0
ING bank N.V. 2 954 946 0 0
CFR Marfa 25 364 472 0 0
National Salt Company og 3 316 933 0 0
Rm Vilcea Mining Company
MFC Commodities GmbH 32 934 833 0 0
Kronos Worldwide Limited 11 365 281 0 0

Ialt | 759 980 783 | 205 013 570 | 223 421 217
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(72)  Ifelge ovennavnte betalingsplan finder folgende gaeldsdakning anvendelse:
a) lentilgodehavender — 100 % gaeldsdackning
b) privilegerede kreditorer — 73-80 % galdsdackning
¢) primare leveranderer (statsejede virksomheder: CET Govora og Romanian National Water Administration)
— 30 % geldsdaekning
d) budgetkreditorer (f.ecks. AAAS, Environmental Fund Organisation) — 18-20 % gaeldsdakning
e) andre simple kreditorer (f.eks. Electrica og Electrica Furnizare) — 0 % galdsdekning.
(73) Denne plan resulterer derfor i en betydelig galdsannullering, navnlig med hensyn til budgetkreditorer, jf. tabel 4

og 5 nedenfor.

Tabel 4

Gald, der annulleres

Geld, der annulleres ifelge planen
Kreditorkategori Sazinif(t) gNa)eld Sar(r;lg{J gRa)eld (i EUR)
Min. Maks.

1) Privilegerede kreditorer 890 222 871 | 195 849 032 | 39 453 960 52 339 316
ALPHA Bank Romania SA 3 066 386 674 605 135 900 180 284
Arelco Power SRL 15 000 000 3 300 000 664 789 881 903
AAAS 9 445 548 2 078 021 418 575 555 278
Erste Group Bank AG 229 058 167 | 50 392797 | 10 151 685 13 467 143
Banca Transilvania SA 159 957 116 | 35 190 566 7 089178 9 404 447
Bancpost SA 2 494 327 548 752 110 547 146 650
Bulrom Gas Impex SRL 23776 278 5230 781 1053 747 1397 892
Calvi Trade Limited 23 724 237 5219 332 1 051 440 1 394 832
CEC Bank 56 321 014 | 12 390 623 2 496 105 3 311 312
Chemimpex Ltd 26 012 5723 1153 1529
DGFP Craiova 5709 799 1256 156 253 054 335 699
Electrica Furnizare SA 26 832 832 5903 223 1189 211 1577 598
Electrica SA 200 951 974 | 44 209 434 8906 039 | 11 814 691
Garanti Bank SA 1382676 304 189 61 279 81 292
Honeywell Romania Srl 7 056 360 1552 399 312 733 414 869
ING Bank NV 183 157 40 295 8117 10 769
MFC Commodities GmbH 13 155 900 2 894 298 583 060 773 482
OMV PETROM SA 55519911 | 12214 380 2 460 600 3264 213
Polchem SA 23 714 748 5217 245 1 051 020 1394 274
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Geeld, der annulleres ifalge planen
Kreditorkategori Sag]ifto ;g\la)eld Salr(];ll};tJ g;eld (i EUR)
Min. Maks.
National Salt Company 15 750 820 3 465 180 698 064 926 047
Unicredit Tiriac Bank SA 17 095 609 3761034 757 664 1005 112
2) Lentilgodehavender 9 704 264 2134938 0 0
3) Budgetkreditorer 1274 807 584 | 280 457 668 | 225 450 106 | 230 972 397
AAAS 1 191 856 674 | 262 208 468 | 210 780 213 | 215 943 171
Environmental Fund Administration 59 205 056 | 13 025112 | 10470432 | 10 726 900
Romanian National Water 872 967 192 053 154 385 158 166
Administration
DGFP Craiova 19 732 303 4 341 107 3 489 664 3575 141
Romanian Energy Regulatory Authority 18 484 4 066 3 269 3 349
Radhuset i Bradu 1 000 653 220 144 176 966 181 300
Rm. Vilceas ridhus 2 118 976 466 175 374 742 383 921
Ridhuset i Babeni 2 471 544 437 448
4) Simple  kreditorer i henhold til 150 384 370 33 084 561 23 200 696 23 200 696
konkurslovens artikel 96
CET Govora 136 899 919 | 30 117 982 21 120 370 21 120 370
Romanian National Water 13 484 451 2 966 579 2 080 327 2 080 327
Administration
5) Andre simple kreditorer (eksempler) 1129 340 017 | 248 454 804 | 248 454 804 | 248 454 804
Electrica S.A. 457 583 381 | 100 668 344 | 100 668 344 | 100 668 344
Electrica Furnizare S.A. 29 700 994 6 534 219 6 534 219 6 534 219
Erste Group Bank 116 868 626 25711 098 25711 098 25711 098
ING bank N.V. 13 431 574 2 954 946 2 954 946 2 954 946
CFR Marfa 115 293 055 25 364 472 25 364 472 25 364 472
National Salt Company og Rm Vilcea 15 076 968 3 316 933 3 316 933 3 316 933
Mining Company
MFC Commodities GmbH 149 703 788 32 934 833 32 934 833 32 934 833
Kronos Worldwide Limited 51 660 368 11 365 281 11 365 281 11 365 281
Ialt | 3454 458 105 | 759 980 783 | 536 559 566 | 554 967 213
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Tabel 5
Offentlig geeld, der annulleres (i EUR)
Gald, der annulleres % af geld, der annulleres
Kreditor Sar(rillEe[tj %eld (i EUR) %)
min. maks. min. maks.

Budgetkreditorer
AAAS 264 286 269 | 211 198 788 | 216 498 450 79,91 81,9
DGFP Craiova 5597 262 3742718 3910 841 66,87 69,8
Environmental Fund 13 025 112 10 470 432 10 726 900 80,39 82,3
Administration
Romanian National Water 3158 632 2234711 2238 493 70,75 70,8
Administration
Romanian Energy Regulatory 4 066 3269 3 349 80,39 82,3
Authority
Rédhuset i Bradu 220 144 176 966 181 300 80,39 82,3
Rm.Valceas radhus 466 175 374 742 383 921 80,39 82,3
Réddhuset i Babeni 544 437 448 80,37 82,3
Statsejede virksomheder (eksempler)
CEC Bank 12 390 623 2 496 105 3 311 312 20,15 26,7
National Salt Company 6782113 4014 997 4 242 980 59,20 62,5
CET Govora 30117 982 21 120 370 21 120 370 70,13 70,1
Electrica SA 144 877 778 | 109 574 383 | 112 483 035 75,63 77,6
Electrica Furnizare 12 437 442 7 723 430 8 111 816 62,10 65,2
CFR Marfa 25 364 472 25 364 472 25 364 472 100 100

Ialt | 518 728 615 | 398 495 819 | 408 577 686 77 78,7

(74)  Kreditorerne stemte om denne plan. Folgende fremgdr af referatet af kreditormedet den 9. marts 2015 (bemark,

at kun de vaesentligste offentlige og private kreditorer samt medarbejderne er medtaget nedenfor):

a) AAAS stemte for planen, bade i kategorien for privilegerede fordringer (hvor dets fordringer beleb sig til
1,061 % af denne kategori) og i kategorien for budgetfordringer (hvor dets fordringer belgb sig til 98,04 % af
denne kategori). Som folge deraf accepterede AAAS at afskrive mellem 80 % og 82 % af dets fordringer mod
Oltchim.

b) DGFP Craiova (»DGFP¢) (**) stemte imod planen, bdde i kategorien for privilegerede fordringer (hvor dets
fordringer beleb sig til 0,64 % af denne kategori) og i kategorien for budgetfordringer (hvor dets fordringer
belgb sig til 1,55 % af denne kategori). DGFP stemte imod en afskrivning pa 67-70 % af dets fordringer mod
Oltchim.

(*) DGFP har ikke undertegnet memorandummet, og dets fordringer var meget sméd sammenlignet med AAAS’ eller Electricas.
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¢) CEC Bank stemte for planen i kategorien for privilegerede fordringer (hvor dets fordringer beleb sig til 6,33 %
af denne kategori). CEC Bank havde ingen fordringer i de ovrige kategorier. Som folge deraf accepterede CEC
Bank at afskrive mellem 20 % og 27 % af bankens fordringer mod Oltchim.

d) Salrom stemte for planen, bade i kategorien for privilegerede fordringer og i kategorien for simple fordringer
(hvor dets fordringer beleb sig til henholdsvis 1,77 % og 1,34 %). Som felge deraf accepterede Salrom at
afskrive mellem 59 % og 62 % af dets fordringer mod Oltchim.

e) CET Govora og Romanian National Water Administration stemte for planen i kategorien for simple fordringer
i henhold til konkurslovens artikel 96. Som felge deraf accepterede CET Govora og Romanian National Water
Administration at afskrive 70-71 % af deres fordringer mod Oltchim.

f) Electrica stemte for planen, badde i kategorien for privilegerede fordringer og i kategorien for simple fordringer
(hvor dets fordringer beleb sig til henholdsvis 22,5 % og 40,5 %). Som felge deraf accepterede Electrica at
afskrive mellem 76 % og 77 % af dets fordringer mod Oltchim.

g) Electrica Furnizare (*) stemte mod planen, bade i kategorien for privilegerede fordringer og i kategorien for
simple fordringer (hvor dets fordringer belgb sig til henholdsvis 3,01 % og 2,63 %). Electrica Furnizare stemte
imod en afskrivning pd 62-65 % af dets fordringer mod Oltchim.

h) Medarbejderne stemte for planen. Medarbejderne var garanteret 100 % galdsdakning.

(75)  Planen blev godkendt, fordi den overholdt betingelserne i konkursloven, dvs.:

a) et absolut flertal af kreditorkategorierne stemte for planen (ud af de fem geldskategorier stemte alle fem for)

b) inden for hver kategori blev planen godkendt af et absolut flertal med hensyn til vaerdien af fordringer
tilhgrende den pagaldende kategori

¢) mindst én ugunstigt stillet kategori godkendte planen (faktisk stemte alle ugunstigt stillede kategorier (*) for
planen).

(76)  Under retsmedet den 25. marts 2015 anmodede den serlige dommer om yderligere afklaring af planen, og
retsmodet blev udsat til den 22. april 2015. Under retsmedet den 22. april 2015 godkendte domstolen planen
ved kun at godkende den forste model, dvs. delvis gaeldsannullering som accepteret af kreditorerne samt etablering
af en ny enhed (Oltchim SPV) og overdragelse af alle rentable aktiver fra Oltchim SA til sidstneevnte. Den 24. september
2015 afviste appelretten i Pitesti appellerne indgivet af ANAF (Agentia Nationald de Administrare Fiscald) og
Electrica Furnizare af dommen om godkendelse af saneringsplanen. Med denne dom blev planen endelig.

2.2.4.3. Gennemfprelse af saneringsplanen

(77)  Under insolvensbehandlingen og inden godkendelsen af saneringsplanen gennemferte Oltchim en rakke
foranstaltninger for at reducere selskabets omkostninger, f.eks. afskedigelse af 918 medarbejdere i juni 2013
(yderligere 225 medarbejdere skulle afskediges inden november 2015). I juni 2014 udskiftede Oltchim et
elektrolyseanleeg pd hovedfabrikken (til en samlet vaerdi af 800 000 EUR). For yderligere at forbedre sit EBITDA
genstartede Oltchim oxo-alkoholfabrikken den 9. september 2014.

(*") Electrica Furnizare har veret et privat selskab siden 2014 og undertegnede ikke memorandummet i 2012 (se betragtning 235
nedenfor). Selskabets krav mod Oltchim var meget smd sammenlignet med Electricas fordringer.

(*) Konsortiet fandt, at alle gaeldskategorier var ugunstigt stillede, jf. konkursloven, da alle gaeldsposter ifslge saneringsplanen vil blive betalt
med en andel under 100 % eller inden for mere end 30 dage efter insolvensdommerens godkendelse af planen (se saneringsplanen,
afsnit 1.2.1 og 5.1.1).
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(78)

(79)

(80)

(81)

De rumanske myndigheder meddelte (**), at Oltchim forbedrede sine gkonomiske og finansielle resultater.
Selskabets omsztning steg i 2015 med 31 % i forhold til 2014 og med 59 % i forhold til 2013 som resultat af
det ogede salg af producerede hovedprodukter (stigning pé 33 % for polyetherpolyoler og en stigning pd 7 % for
chloralkaliprodukter). EBITDA blev forgget med 109 mio. RON sammenlignet med 2013.

Nye forseg pa at privatisere selskabet blev gjort fra juni 2013, men de mislykkedes igen senere samme dr.

Ifolge planen, der var godkendt af kreditorerne og domstolen (se tabel 5 ovenfor), skal budgetkreditorer og
statsejede virksomheder annullere gaeld pé i alt 408,5 mio. EUR (for AAAS ca. 216 mio. EUR svarende til 81,9 %
af dets samlede fordringer og 174,3 mio. EUR for statsejede virksomheder).

De »primeare leveranderer« (dvs. CET Govora SA og National Water Administration) métte annullere geeld pé
henholdsvis 21,2 mio. EUR og 2,2 mio. EUR svarende til 70-71 % af deres samlede fordringer. Electrica matte
annullere gaeld pd 112 mio. EUR svarende til 77,6 % af dets samlede fordringer.

I tilleeg til de belob, der svarer til gaeldsannulleringen for forskellige offentlige kreditorer, der fremgér af tabel 5,
vises de tilsvarende geldsbelgb, der skal inddrives i scenariet med »one-block-salg« af Oltchim SPV, der er
beskrevet i saneringsplanen som resultat af den godkendte maksimale afskrivning, i tabel 6.

Tabel 6

Offentlige kreditorer (geldsannullering og inddrivelse af geld efter planen)

(i EUR)
Geld, der annulle- Minimumsgzld, der
Kreditor Samlet ozeld res skal inddrives efter
8 (godkendt maksi- fremtidigt salg af
mal afskrivning) Oltchim SPV
Budgetkreditorer
AAAS 264 286 269 216 498 450 47 787 819
DGFP Craiova 5597 262 3910 841 1 686 422
Environment Fund Administration 13025 112 10 726 900 2 298 212
Romanian National Water Administration 3158 632 2 238 493 920 139
Romanian Energy Regulatory Authority 4066 3 349 717
Rédhuset i Bradu 220 144 181 300 38 843
Rm.Valceas rddhus 466 175 383 921 82 254
Rédhuset i Bibeni 544 448 96
Statsejede virksomheder (eksempler)
CEC Bank 12 390 623 3311 312 9 079 311
National Salt Company 6782 113 4242 980 2539 134

(¥) Rumeniens brevaf 22.10.2015.
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(i EUR)

Geld, der annulle- Minimumsgzld, der

Kreditor Samlet ozeld res skal inddrives efter
8 (godkendt maksi- fremtidigt salg af

mal afskrivning) Oltchim SPV

CET Govora 30 117 982 21 120 370 8 997 613
Electrica SA 144 877 778 112 483 035 32 394 743
Electrica Furnizare 12 437 442 8 111 816 4 325 625
CFR Marfa 25 364 472 25 364 472 0
I alt 518 728 615 408 577 686 110 150 928

(83)  Efter godkendelsen af saneringsplanen blev der foretaget betydelige afskrivninger af geld. Rumenien oplyste i sit
brev fra oktober 2015, at geld pd omkring 2 358 mia. RON (518 mio. EUR) blev annulleret i perioden april-
oktober 2015) (*).

(84) De rumanske myndigheder meddelte ogsd, at et tilbud om salg af Oltchim SPV var blevet sendt til alle bilaterale
handelskamre i Rumanien (juli 2015) og til 30 andre handelskamre i verden (i september 2015). De forste
meder med potentielle kabere blev atholdt i september/oktober 2015.

3. KOMMISSIONENS ABNINGSAFGORELSE

(85) Den 8. april 2016 besluttede Kommissionen at indlede den formelle undersegelsesprocedure. Kommissionen
rejste tvivl med hensyn til tre stotteforanstaltninger:

1) Foranstaltning 1: Manglende fuldbyrdelse og yderligere akkumulering af fordringer siden september 2012. P3
trods af de faste tilsagn, der blev givet til Kommissionen i 2012, konverterede de rumaenske myndigheder ikke
den akkumulerede geld til AAAS (1 049 mio. RON, dvs. ca. 231 mio. EUR pd davarende tidspunkt) til aktier
og privatiserede ikke Oltchim. I stedet fortsatte Oltchim sin virksomhed og akkumulerede mere offentlig gzld,
herunder til AAAS (geelden til AAAS steg fra 1 049 mio. RON til 1 201 mio. RON, dvs. fra ca. 231 mio. EUR
til ca. 264 mio. EUR). AAAS gjorde ikke dets fordringer mod Oltchim galdende efter det mislykkede forseg
pa privatisering i september 2012. AAAS anmodede ikke om betaling af dets fordringer gennem en omgédende
likvidation af Oltchim, men afventede i stedet konverteringen af geeld til aktier, selv om Oltchims privatise-
ringsproces igen mislykkedes.

2) Foranstaltning 2 (*): Stetten fra CET Govora og Salrom til Oltchims drift i form af fortsatte leverancer
mellem september 2012 og januar 2013. Efter den mislykkede privatisering i september 2012 forvearredes
Oltchims finansielle situation, og produktionen blev indstillet. De rumanske myndigheder ivarksatte
forskellige stotteforanstaltninger for at satte Oltchim i stand til at genoptage produktionen. Denne
genoptagelse af produktionen ville ikke have veeret mulig, hvis Oltchims offentligt ejede leveranderer — CET
Govora og Salrom — ikke havde besluttet at fortsette leverancerne til Oltchim pd trods af selskabets
manglende betaling af dets gaeld.

— CET Govora undertegnede en ny elektricitetsaftale med Oltchim den 15. september 2012 og accepterede da
at pge elforsyningen (indledningsvis fra den 25. oktober 2012 og derefter fra den 12. november 2012) og
derefter at fortsaette forsyningen fra den 1. januar 2013. Disse andringer i kontraktforholdet med Oltchim
er tilsyneladende blevet gennemfort gennem en rakke beslutninger truffet af byradet i Valcea for at sikre
elforsyningen til Oltchim.

(* Rumeniens brevaf 22.10.2015,s. 2.

(*) Denne foranstaltning blev oprindeligt praesenteret som »3. foranstaltning« i dbningsafgerelsen. Da den kronologisk falder sammen med
foranstaltning 1, som gér forud for en tredje foranstaltning (oprindeligt den »2. foranstaltning« i dbningsafgerelsen), betegnes den
»foranstaltning 2« i denne afgorelse.
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— Salrom accepterede en udsettelse af betalingerne for deres leverancer og accepterede dermed en yderligere
foregelse af Oltchims geeld til virksomheden.

3) Foranstaltning 3 (*): AAAS' og de statsejede virksomheders () godkendelse af galdsannulleringen ifelge
saneringsplanen i 2015. AAAS, Salrom, CET Govora, National Water Administration og Electrica stemte alle
for saneringsplanen. Folgelig accepterede AAAS at annullere fordringer pd 216 mio. EUR mod Oltchim med
henblik pd den fremtidige (uvisse) betaling af 47 mio. EUR. Salrom accepterede at annullere geld pé
4,2 mio. EUR, CET Govora SA accepterede at annullere geld pd 21,1 mio. EUR, National Water
Administration accepterede at annullere gaeld pd 2,2 mio. EUR, og Electrica accepterede at annullere gaeld pa
112 mio. EUR. Til gengeld forventede disse statsejede virksomheder folgende galdsdekning, hvis salget
lykkes: 2,5 mio. EUR til Salrom, 8,9 mio. EUR til CET Govora SA, 0,9 mio. EUR til National Water
Administration og 32 mio. EUR til Electrica (se tabel 4 og 5).

(86) 1 abningsafgerelsen fandt Kommissionen indledningsvis, at de ovenfor beskrevne foranstaltninger involverede
statsmidler og kunne tilregnes staten. Eftersom det er usandsynligt, at en rationel privat akter ville have
indremmet Oltchim disse foranstaltninger, fandt Kommissionen ogsd indledningsvis, at foranstaltningerne gav
Oltchim en urimelig fordel, som var selektiv, eftersom Oltchim var den eneste begunstigede.

(87) Kommissionen bemarkede ogsd, at foranstaltningerne sandsynligvis ville pavirke samhandelen mellem
medlemsstaterne, da Oltchim konkurrerede med andre kemikalieproducenter fra andre medlemsstater og fra
tredjelande. Foranstaltningerne satte Oltchim i stand til at drive virksomhed, sdledes at det ikke, som andre
konkurrenter, skulle overvinde de konsekvenser, der saedvanligvis ville felge i kelvandet pd selskabets darlige
finansielle resultater.

(88) Kommissionen udtrykte ogsd tvivl med hensyn til foreneligheden af foranstaltningerne, navnlig fordi de
rumeanske myndigheder ikke angav nogen mulige grunde til forenelighed. Kommissionen fandt indledningsvis, at
Oltchim kunne anses for en kriseramt virksomhed som omhandlet i rammebestemmelserne for statsstotte til
redning og sanering af kriseramte ikke-finansielle virksomheder fra 2014 (rammebestemmelserne fra 2014«) (*),
serligt i lyset af insolvensbehandlingen, der blev indledt den 30. januar 2013. De kriterier for forenelig rednings-
eller omstruktureringsstette, der er fastlagt i rammebestemmelserne, overholdes imidlertid tilsyneladende ikke af
nogen af foranstaltningerne. Da der ikke er anmeldt en saneringsplan (de rumaenske myndigheder har ikke
paberabt sig, at foranstaltningerne udger omstruktureringsstotte), kunne Kommissionen ikke vurdere elementerne
af saneringsplanen, herunder investerings- og moderniseringsforanstaltninger, og den kunne ikke vurdere, om
foranstaltningerne ville genoprette virksomhedens langsigtede rentabilitet og ville vare begranset til det
ngdvendige minimum for at begraense konkurrencefordrejninger.

(89) I lyset af ovenstdende fandt Kommissionen indledningsvis, at foranstaltningerne gjensynligt udger statsstotte som
omhandlet i artikel 107, stk. 1, i TEUF. Eftersom foranstaltningerne ville vaere blevet indremmet i strid med de
anmeldelses- og standstill-forpligtelser, der folger af artikel 108, stk. 3, i TEUF, bemarkede Kommissionen, at de
umiddelbart udgjorde ulovlig statsstette. Da omstruktureringsplanen ikke var blevet anmeldt til Kommissionen,
kunne foranstaltningerne ikke erkleeres for forenelige med det indre marked.

4. BEMARKNINGER TIL ABNINGSAFG@RELSEN
4.1. Rumeniens bemaerkninger

(90) I sine bemerkninger til Kommissionens abningsafgerelse har Rumaenien fremsat en reekke kommentarer til hver
af de tre ovenfor beskrevne foranstaltninger.

4.1.1. Rumeniens bemerkninger vedrorende foranstaltning 1

(91) Rumenien havder, at AAAS i perioden september 2012 - januar 2013 optrddte som en privat kreditor, og at
AAAS’ manglende inddrivelse af fordringer var fuldt begrundet i denne korte periode pd fem méneder i bide
juridiske og faktuelle begraensninger:

(*) Som forklaret i fodnoten ovenfor blev denne foranstaltning oprindeligt praesenteret som »2. foranstaltning« i bningsafgerelsen.
(*) Sarligt Electrica, Salrom, CET Govora og National Water Administration.
(*) Rammebestemmelser for statsstotte til redning og sanering af kriseramte ikke-finansielle virksomheder (EUT C 249 af 31.7.2014, s. 1).
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(92)  De juridiske begraensninger vedrerer virkningerne af den sdkaldte sarlige administrationsprocedure (artikel 16, stk.
5, litra ¢), i den rumanske lov nr. 137/2002), hvorefter skatte- og bidragskreditorer ikke kan gore deres
fordringer gaeldende, sd lenge selskabet forberedes til privatisering. Dette hindrede angiveligt AAAS i at kreve
omgdende betaling af dets fordringer, mens ministeriet for gkonomi, handel og erhverv stadig opretholdt
privatiseringsprocessen, selv efter at den var mislykket i september 2012. Rumnien havder ogsd, at manglen pé
omseattelige aktiver, der ikke var anvendt som sikkerhed til privilegerede kreditorer, faktuelt begraensede AAAS’
mulighed for at gore dets fordringer geldende og samtidig forklarede, hvorfor private kreditorer heller ikke
gjorde deres fordringer galdende. Rumanien navner som eksempel i denne forbindelse den private bank Banca
Comerciald Romand, som ikke aktiverede den tvungne betalingsprocedure og endda indremmede yderligere lan til
i alt ca. 1 mio. EUR til genoptagelse af produktionen af polyetherpolyoler, og en konsulentundersegelse om
mulighederne for at genstarte Oltchims virksomhed.

(93) Rumnien anferer videre, at AAAS’ manglende krav om omgdende indfrielse af dets fordringer ogsd var
motiveret af Rumeniens indledning af en procedure forud for anmeldelse til Kommissionen vedrgrende
redningsstette (stotte, der efterfolgende viste sig ikke at vare forenelig med »princippet om engangsstattec
i rammebestemmelserne fra 2014).

(94) Rumnien bemerker, at AAAS ifelge Raiffeisen-undersogelsen, uanset fradragene vedrerende miljeforpligtelser,
ville have féet tilbagebetalt 10 % og ikke 12 % af dets fordringer under likvidationsscenariet, fordi AAAS’
fordringer mod Oltchim var nzsten 1,2 gange sé heje som fordringerne omhandlet i Raiffeisens undersoagelse fra
2011, som omfattede en sammenligning af Oltchims markeds- og likvidationsveerdi. I sit brev fra maj 2018 gér
Rumenien endnu videre og havder, at de miljoforpligtelser, der skulle imedekommes med fortrinsret i Oltchims
tilfaelde, ville have oversteget de samlede indtagter ved et tvangssalg svarende til et likvidationsscenarie, og
konkluderer, at inddrivelsesprocenten for AAAS’ fordringer ville have varet nul.

(95) Rumenien anforer, at AAAS fokuserede pd at fi detaljerede oplysninger om Oltchims situation pd davarende
tidspunkt for at kunne treffe en veldokumenteret beslutning, og at de f& méneder mellem den mislykkede
privatisering og indledningen af insolvensbehandlingen var en acceptabel periode til overvejelse.

(96) Endelig bemearker Rumanien, at AAAS havde pdlagt Oltchim renter pd markedsniveau indtil insolvensbe-
handlingen. Ifslge Rumenien viser dette, at den manglende omgdende hdndhavelse af fordringerne ikke udger
statsstotte, hvilket efter Rumzniens opfattelse er i overensstemmelse med tilgangen i Kommissionens afgerelse fra
2012 i punkt 98 ff. Rumanien anferer videre, at den eneste gaeld, der derefter blev akkumuleret, stammer fra
renter pa allerede eksisterende gald, som er af mindre betydning, hvis allerede inddrivelsen af hovedstolen er
fuldsteendig urealistisk.

4.1.2. Rumeniens bemearkninger vedrorende foranstaltning 2

(97) Da CET Govora og Salrom traf beslutning om at fortsatte leverancerne og tilbyde mere gunstige handelsbe-
tingelser, handlede de efter Rumaeniens opfattelse »som private kreditorer, sd lenge de fik sikkerhed for de nye
fordringer, ogsd fordi deres beslutninger om at levere de rdvarer, der er nedvendige for genoptagelsen af
Oltchims virksomhed, svarede til tilsvarende beslutninger, der var truffet af visse privatejede virksomheder. Denne
beslutning var angiveligt baseret pd sandsynligheden for at inddrive en sterre del af fordringerne, hvis
virksomheden genoptages. Rumnien anferer videre, at Salrom (om end i mindre udpraget grad) og CET Govora
som felge af deres teknologiske indbyrdes athengighed med hensyn til leveringen af henholdsvis procesvand og
demineraliseret vand til Oltchim handlede som rationelle primere leveranderer. Da Oltchim tegnede sig for 14 %
af Salroms omsetning i 2015 og 39 % af CET Govoras indtjening, var der ingen praktiske muligheder for at
erstatte Oltchims keb af industridamp til CET Govora.

(98) Med hensyn til Salrom bemarker Rumanien, at selskabet modtog samlede betalinger pd mere end 33 mio. RON
efter Oltchims insolvens og kraevede forhindsbetaling for eventuelle yderligere leverancer til Oltchim, efter at
Oltchim kom under insolvensbehandling, en betingelse som Oltchim accepterede og overholdt efter forhandling.

(99) Med hensyn til CET Govoras leverancer er prisen for salg af elektricitet og damp ifslge Rumnien
i overensstemmelse med markedsprisen og er blevet betalt fuldt ud fra den 1. februar 2013 til den 31. marts
2016 (476 mio. RON).
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4.1.3. Rumeniens bemearkninger vedrorende foranstaltning 3

(100) Rumenien haevder, at AAAS og de statsejede virksomheders ja-stemme var i overensstemmelse med det
markedsgkonomiske kreditorprincip som opsummeret i det folgende.

(101) Rumenien mener for det farste, at veerdien af Oltchims konkursscenario er negativ. Til stotte for dette synspunkt
henviser Rumenien til de verdier, der er anfert i Romcontrols vurderingsrapporter fra henholdsvis februar 2009
(- 281 mio. EUR) og december 2010 (- 407 mio. EUR). Rumanien henviser desuden til Winterhills estimat af
inddrivelsen under likvidationsscenariet pd ca. 108 mio. EUR for sikrede aktiver og 32 mio. EUR for ubehzftede
aktiver (fra sidstnaevnte skulle der trackkes 22,2 mio. EUR til aftreedelsesgodtgerelse til afskedigede medarbejdere).

(102) Med henvisning til betragtning 120 til dbningsafgerelsen tilfgjer Rumnien, at de miljeforpligtelser, der er anfort
i Winterhill-rapporten, kun vedrerer rengering og forberedelse af aktiver til salg og ikke omfatter lukningen af
lagre af ikkefarligt affald og anlag til farligt affald, nedlukning og demontering af udstyr og bygninger samt
genoprettelse af arealer og miljeet til den oprindelige tilstand. Oltchims miljeforpligtelser er ansldet til ca.
464 mio. EUR og overstiger dermed de indtagter, som Winterhill har ansldet for simple kreditorer i likvidations-
proceduren.

(103) AAAS og de statsejede virksomheders chancer for at opnd betaling fra Oltchim var dermed betydeligt storre
under saneringsproceduren.

(104) Rumenien pdpeger desuden, at en geldsinddrivelse, der gennemfores ved, at AAAS og Electrica indleder en
konkursprocedure mod Oltchim, ikke var mulig, fordi konkurslovens artikel 1, stk. 2, i denne henseende ikke var
opfyldt.

(105) Rumnien anferer for det tredje, at den undersegelse, der er gennemfort af AAAS — selv om undersogelsen af
det markedsgkonomiske kreditorprincip for AAAS blev udarbejdet, inden saneringsplanen blev godkendt pa
kreditormedet den 9. marts 2015 — er hensigtsmessig og tilstraekkelig til at betragte AAAS’ beslutning om at
godkende saneringsplanen som en beslutning, en privat kreditor ville have truffet. Afvisningen af planen ville
have medfert konkurs, hvorved der ikke ville blive inddrevet nogen geld i betragtning af den lave andel af AAAS’
fordringer, der var sikret, og den store vardi af miljeforpligtelserne i forbindelse med miljggenopretningen af
Oltchims arealer. Den undersegelse, som AAAS gennemforte pd dette omrédde, viste siledes, at AAAS kunne
inddrive et storre beleb, hvis saneringsplanen blev godkendt, end ved Oltchims likvidation, hvor privilegerede
miljeforpligtelser i henhold til bekendtgerelse nr. 195/2005 ville skulle opfyldes.

(106) Det var efter Rumaniens opfattelse et plausibelt estimat pd tidspunktet for afstemningen, at AAAS kunne
inddrive 20 % af dets fordringer efter gennemforelsen af saneringsplanen.

(107) Rumenien har for det fjerde understreget, at tre kreditorers anmodning om afvisning af saneringsplanen blev
forkastet af den nationale domstol ved afgerelse nr. 892 af 22. april 2015. Denne domstolsafgerelse bekreftede,
at saneringsplanen var mere fordelagtig for kreditoren end konkursscenariet, navnlig pd grundlag af estimatet af
privilegerede miljoforpligtelser pd 464 mio. EUR, som var betydeligt hajere end Winterhills estimat af de mulige
inddrivelser under likvidationsscenariet pd ca. 108 mio. EUR for sikrede aktiver og 32 mio. EUR for ubehaftede
aktiver.

(108) Rumnien anferer, at skattekreditorer, simple kreditorer og de ovrige statsejede foretagender som f.eks. AAAS og
Electrica handlede som markedsakterer, da de tilsluttede sig saneringsplanen i stedet for Oltchims likvidation: De
handlede som private selskaber som f.eks. Erste Group Bank AG og Bulrom Gas Impex SRL, som begge har
privilegerede fordringer og simple fordringer, og som ogsd godkendte planen. Rumaenien anferer ogsd, at Salrom
inden indledningen af insolvensbehandlingen havede kravet om sikkerhed i fast ejendom for at blive en
privilegeret kreditor.
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(109) For det femte har Rumenien i sit brev anfert, at Electrica traf alle de foranstaltninger, der er tilladt i henhold til
loven, med henblik pd at inddrive dets fordringer under insolvensbehandlingen for ikke at blive atheengig af en
saneringsplan. Disse foranstaltninger blev imidlertid afvist af Rumeniens domstole. Stemmen for planen var
derfor den sidste mulighed, som viser, at Electrica handlede som en markedsekonomisk akter. Ja-stemmen pa
saneringsplanen var den eneste mulighed for kreditorer som Electrica, der var registreret som bdde privilegeret
kreditor og simpel kreditor.

(110) Rumenien havder, at en markedsgkonomisk akter/kreditor ville have stemt ja til saneringsplanen, da denne
losning sedvanligvis indebaerer de storste chancer for galdsinddrivelse ved insolvens i Rumaenien og i de tilfaelde,
som Electrica havde kendskab til. Rumanien understreger, at de officielle kuratorer med ansvar for udarbejdelsen
af planen har en retlig forpligtelse til at maksimere skyldnerens aktiver og personligt kan drages til ansvar, hvis de
ikke opndr det bedste resultat for kreditorerne.

(111) Rumnien har ogsé forklaret, at den rapport, der underbygger planen, pd en plausibel made bekrefter, at
Electricas eneste chance for at inddrive en del af dets fordringer var gennem saneringen. Efter Rumaniens
opfattelse er det urimeligt at péstd, at Electrica burde have bekostet en dyr serskilt undersogelse med henblik pa
at bekraefte de forhold, der allerede er opstillet af velkendte fagfolk, bekraftet af de nationale domstole og baseret
pa okonomisk erfaring: Omkostningerne til opfyldelsen af Oltchims miljgforpligtelser under konkursbehandlingen
ville have gjort det mindre sandsynligt, hvis ikke umuligt, at Electrica ville kunne inddrive nogen af dets
fordringer mod Oltchim.

(112) Til sammenligning var den potentielle inddrivelse af 160 mio. RON til Electrica, der blev tilbudt
i saneringsplanen, selv om den var forbundet med et laengere tidsinterval og visse risici, bestemt den foretrukne
losning, hvilket ogsd bekraftes af andre private kreditorers, f.eks. Erste Group Bank AG, handlinger.

(113) Rumnien anferer, at Salroms og CET Govoras stemme mod saneringsplanen ville have betydet, at de ikke kunne
inddrive deres usikrede andel af galden. Den bedste lesning for dem var derfor at godkende omstrukture-
ringsplanen, hvori de privilegerede kreditorer accepterede galdsafskrivninger til gengzld for en delvis inddrivelse
af deres simple fordringer.

4.2. Bemerkninger fra interesserede tredjeparter

(114) Fire interesserede parter indgav bemerkninger til dbningsafgerelsen — PCC (en minoritetsaktionar i Oltchim),
Electrica, konsortiet af sarlige kuratorer Rominsolv og BDO (med ansvar for Oltchims bo) og en anden
interesseret part, der har ensket at vare anonym.

4.2.1. Rominsolv og BDO (»R/BDO«, Oltchims officielle kuratorer under insolvensbehandlingen)

(115) Rominsolv og BDO er Oltchims officielle kuratorer, som udarbejdede saneringsplanen, som senere blev godkendt
af Oltchims kreditorer. De har indgivet en rakke argumenter for saneringsplanen.

(116) Med hensyn til foranstaltning 1 pipeger R/BDO folgende:

— Kommissionen tog fejl, da den henviste til likvidationsvaerdien i Raiffeisen-rapporten, da denne rapport er
baseret pd hypotesen om en igangvarende virksomhed og ikke tager hgjde for de miljeforpligtelser, der er
forbundet med likvidationsscenariet. Kommissionens estimat, hvorefter AAAS i 2012 ville have inddrevet
12 % af dets fordringer gennem Oltchims likvidation, er derfor forkert.

— Andre metoder til at inddrive gzld (dvs. gennem fuldbyrdelsesforanstaltninger) kunne ikke benyttes af AAAS,
da AAAS ikke har et tvangsfuldbyrdelsesgrundlag og ikke kunne fremskaffe et sddant inden for en sd kort
periode (september 2012 - januar 2013).
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— I september 2012 havde Oltchim ikke laengere nogen aktiver, der kunne gives i pant for gelden.

— Endelig udpeger R/BDO en rakke private parter (*), som i denne periode — pd trods af Oltchims stadig
varre finansielle situation — fortsat samarbejdede med og stettede Oltchim. Kun to (*°) ud af i alt 205 parter,
der var registreret pa Oltchims kreditorliste, indledte fuldbyrdelsesforanstaltninger mod skyldneren.

(117) Med hensyn til foranstaltning 2 papeger R/BDO folgende:

— CET Govoras deltagelse i genoptagelsen af Oltchims virksomhed var relativt begraenset, idet den samlede geeld
i forbindelse med el- og dampforsyning belgb sig til ca. 25 mio. RON (sammenlignet med den samlede gald
pd 84,2 mio. RON pr. 31. august 2012). CET Govora beregnede desuden morarenter efter aftalerne med
Oltchim af den tidligere gald, som ikke kunne betragtes som en del af stotten til genoptagelsen af
produktionen.

— Salroms deltagelse i genoptagelsen af Oltchims virksomhed var ogsé relativt begraenset, idet den samlede geeld
for levering af produkter kun beleb sig til 1,8 mio. RON. Resten af de 13,2 mio. RON er morarenter, der efter
aftale med Oltchim er beregnet af den tidligere gald, som ikke kunne betragtes som en del af stotten til
genoptagelsen af produktionen.

(118) Endelig anferer BDO, at Kommissionen har tilsidesat betydningen af den indbyrdes teknologiske athangighed
mellem fire store akterer (Oltchim, CET Govora, Uzinele Sodice Govora og Salrom), hvis aktiviteter er
teknologisk athangige af hinanden, idet de hver iser samtidig er leverander til og kunde hos den anden.

(119) Med hensyn til foranstaltning 3 pipeger R/BDO folgende:

— Kommissionen har ikke opfyldt den kravede bevisteerskel for at pavise, at en rakke statsejede virksomheders
beslutning (dvs. CET Govora, Romanian Waters, Salrom og Electrica) og AAAS’ beslutning om at stemme for
saneringsplanen kunne tilregnes staten.

— De officielle kuratorer, der udarbejdede saneringsplanen, er bundet af principperne om uathaengighed for at
sikre en effektiv procedure, lige behandling af kreditorerne, en hgj grad af gennemsigtighed og maksimering
af inddrivelsen af fordringer. Den plan, de udarbejdede, opfylder alle standarder i den rumanske lov og blev
godkendt af dommeren. Det er derfor urimeligt at forvente, at alle kreditorer hver iser ville bruge tid og
ressourcer pd at udarbejde serskilte vurderinger vedrerende inddrivelsen af deres fordringer, som
Kommissionen gjensynligt mener.

— Kommissionen begik en fejl ved at antage, at Winterhill-rapporten i dens estimeringer af Oltchims likvidati-
onsveerdi tog hejde for alle Oltchims miljeforpligtelser. I rapporten tages der kun hgjde for de sadvanlige
omkostninger til demontering af udstyr, ikke til de omkostninger, der er forbundet med miljeforpligtelser. Det
er derfor korrekt, ndr det i saneringsplanen antages, at vardien af fordringer, der kan inddrives, var nul for
alle kreditorerne i tilfelde af konkurs (likvidation).

— Endelig er det pd grundlag af antallet af skonomiske indikatorer, der dokumenterer Oltchims gkonomiske
situation under insolvensbehandlingen, ikke urimeligt at mene, at Oltchim SPV reelt kan swlges pd markedet
til en ansldet pris pd 306 mio. EUR.

— Endelig anferer R/BDO, at belgbet pd 306 mio. EUR, som Winterhill ndede frem til i 2013, er ukorrekt, men
blev korrigeret i den rapport, der blev forelagt kreditorerne i forbindelse med deres mede den 4. december
2014, som angav en forventet salgspris pa 295 mio. EUR.

(*) Transilvania Bank, Romanian Commercial Bank, MFC Commodities GmbH (@strig), Chemimpex LTD (Tyrkiet), Tricon DRY LTD (USA),
Alum SA (Rumenien), Arelco Power SRL (Rumeanien), SC Bulrom Gas SA og Uzinele Sodice Govora — Ciech Chemical Group SA.
(*) Polcheme Societe Anonime og Bulrom Gas Impex SRL.
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4.2.2. Electrica

(120) Electrica havder, at selskabets beslutning om at stemme for planen ikke kan tilregnes staten. Selskabet anforer, at
generalforsamlingen havde uddelegeret beslutningen om at stemme om planen til Electrica SA’s administrerende
direktor, som var den eneste ansvarlige person for ja-stemmen til planen. Ifelge Electrica kan foranstaltning 3
derfor ikke tilregnes staten.

(121) Electrica havder videre, at beslutningen, selv om den udsprang af statslige befojelser, var en forsvarlig forretnings-
beslutning i overensstemmelse med det markedsgkonomiske kreditorprincip. Electrica mener grundlaggende, at
selskabets beslutning om at stette planen ikke gav Oltchim nogen fordele. Efter Electricas opfattelse bekraftes
dette af andre private kreditorers lignende handlemdde i en situation, der svarer til Electricas situation, som ogsé
stemte for planen.

(122) Electrica anferer videre, at selskabet ikke gennemferte en undersogelse af det markedsekonomiske
kreditorprincip, fordi R/BDO havde en juridisk pligt til at rddgive kreditorerne om, hvordan de kunne maksimere
deres indtagter.

4.2.3. Anonym [fortrolig] interesseret tredjepart

(123) Den anonyme part er enig i Kommissionens tvivl. Den beskriver videre stotteforanstaltningernes fordrejende
virkninger, sarligt pd markedet for chloralkaliprodukter (kaustisk soda). Den anonyme part mener, at forslaget
om at salge Oltchim forer til en blindgyde: De adskillige mislykkede forseg pad at salge Oltchim afslorer
markedets manglende interesse for Oltchim. Oltchims finansielle rapporter fra de relevante tidspunkter viser et
rentabilitetsniveau, der er alt for lavt til, at virksomheden kan vaere rentabel péd lang sigt. I denne sammenhang er
en komplet sanering af virksomheden i form af fabrikslukninger, kapacitetsreduktion og mulig markedsudtraden
den eneste holdbare lgsning for Oltchim.

(124) Den anonyme part papeger ogsd, at en betydelig del af Oltchims overskud i 2015 og det forventede overskud
i 2016 blev genereret ved salg af kaustisk soda, hvis salgspris er konjunkturafheengig og ndede toppen i 2015.
Oltchims udnyttelsesgrad er usaedvanligt lav (30 % af den samlede kapacitet, hvilket er meget lavt sammenlignet
med gennemsnitsniveauet pa 80 % i chloralkaliindustrien i Unionen). En potentiel keber ville derfor vere nedt til
at foretage meget betydelige yderligere investeringer, hvilket ikke stemmer overens med Oltchims lave EBITDA.

4.2.4. PCC

4.2.4.1. PCC’s bemarkninger vedrerende foranstaltning 1

(125) Hvis AAAS havde handlet som en privat kreditor, ville han ifslge PCC have hindhavet sin fordring mod Oltchim
efter den mislykkede privatisering i september 2012, hvorved AAAS ville have inddrevet 12 % af dets fordringer,
i stedet for at afvente en usikker inddrivelse under hele saneringsproceduren.

(126) PCC hevder, at det efter den mislykkede privatisering i september 2012 var endnu mere tydeligt, at markedet
ikke var interesseret i at kebe Oltchim. Ved at vente et par ar mere pd udarbejdelsen af en omstruktureringsplan
og derefter endnu et par dr pd dens gennemforelse blev markedsvaerdien af Oltchims aktiver bragt i alvorlig fare.
Med tiden ville Oltchims aktiver blive mere og mere foreldede og uanvendelige.

(127) PCC anferer, at AAAS burde have anvendt den specifikke rumanske lovgivning om inddrivelse af offentlig geeld
til finansministeriet, der er akkumuleret som folge af statsgarantier (bekendtgarelse nr. 29/2002), som bestemmer,
at inddrivelsesaftaler, der overdrager statsgarantierne fra finansministeriet til AAAS, anerkendes i henhold til
loven som tvangsfuldbyrdelsesgrundlag. AAAS kunne derfor efter PCC’s opfattelse have handhevet disse
tvangsfuldbyrdelsesgrundlag uden yderligere formaliteter. AAAS havde mulighed for at benytte forskellige
fuldbyrdelsesmetoder for disse tilgodehavender i overensstemmelse med hastebekendtgerelse nr. 51/1998 om
realisering af statens aktiver.
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(128) Inden for de sikrede statslige kreditorer kreevede AAAS tilsyneladende ikke, at suspensionen af selskabets
fuldbyrdelsesrettigheder under insolvensproceduren blev ophaevet, hvilket Electrica forgaves forsegte. AAAS
benyttede sdledes ikke alle de retlige instrumenter, det havde til radighed, til at hindtere selskabets manglende
betalinger.

42.4.2. PCC’s bemarkninger vedrgrende foranstaltning 2

(129) PCC mener, at CET Govora og Salrom ikke handlede som markedsgkonomiske akterer, da de fortsatte deres
leverancer til Oltchim pé trods af selskabets manglede betaling af deres tilgodehavender, og at deres beslutninger
kunne tilregnes staten.

(130) I modsatning til Electrica og Electrica Furnizare besluttede CET Govora netop at fortsatte leverancen af el og
industridamp til Oltchim, selv om Oltchim ikke betalte sin gld til selskabet, og pd trods af dets egne bankers
indvendinger. Denne beslutning medferte CET Govoras egen insolvens den 6. maj 2016: PCC anferer, at CET
Govora ifelge CET Govoras kurator har ydet stotte til Oltchim.

(131) PCC havder, at CET Govoras beslutning om at genoptage leverancerne til Oltchim efter den mislykkede
privatisering i september 2012 kan tilregnes staten. CET Govoras beslutning om at fortsatte leverancerne til
Oltchims blev efter PCC’s opfattelse truffet efter dets ejers — byradet i Valcea — tilknyttede beslutninger pé et
tidspunkt, hvor Oltchims manglende betalingsevne var almindeligt kendt. PCC henviser ogsd til CET Govoras
administrator, som understreger, at »der ikke var noget skonomisk rationale bag beslutningen om at levere
elektricitet til Oltchim, som var politisk motiveret og er et godt eksempel pd den politiske indblanding
i skyldnerens forvaltning [...]J«

(132) PCC anerkender, at Oltchim var en vigtig kunde for Salrom, men havder videre, at en markedsekonomisk akter
ikke ville have fortsat leverancerne til Oltchim i lyset af Oltchims finansielle situation. Den potentielle likvidation
af Oltchim ville kun berere en afdeling af Salrom med kun 60 arbejdspladser. En privat kreditor i samme
situation som Salrom ville derfor ikke have accepteret akkumuleringen af fordringer, men ville i stedet have
accepteret en nedgang i omsatningen for at sikre sin levedygtighed.

(133) PCC havder, at Salroms beslutning om at genoptage leverancerne til Oltchim efter den mislykkede privatisering
i september 2012 kan tilregnes staten, som kontrollerer Salrom. Salroms bestyrelse udpeges af generalfor-
samlingen, idet den rumanske stat ejer majoriteten (51 %) af Salroms aktier og udpeger statens reprasentanter
i bestyrelsen.

4.2.4.3. PCC’s bemarkninger vedrgrende foranstaltning 3

(134) PCC havder, at AAAS, CET Govora og Electrica ved at acceptere gaeldsafskrivning i stedet for at handhave deres
fordringer ikke handlede som markedsekonomiske kreditorer.

(135) PCC havder, at den saneringsplan, som kreditorerne godkendte, mangler reelle saneringselementer (') og
grundlaeggende kun omfatter geldsomlagning og likvidation. PCC hevder, at en saneringsplan udarbejdet af
aktionarerne kan have varet en bedre losning, men ikke blev gennemfert, selv om den var blevet foresldet, da
den ikke var blevet godkendt af de rumanske myndigheder.

(136) Uden langsigtede foranstaltninger til sanering af Oltchims kernevirksomhed, er der ingen chancer for, at Oltchim
kan forblive levedygtig og rentabel.

Markedsveerdi

(137) PCC understreger pa den ene side, at den markedsveerdi, der blev ansldet i 2013 af Winterhill Romania, var meget
usikker, og at en forsigtig markedsekonomisk akter ikke ville have anset den for korrekt, da vedkommende skulle
tage stilling til saneringsplanen to &r senere i april 2015.

() T henhold til den rumaenske konkurslov skal saneringsplanen omhandle en driftsmeassig sanering af skyldneren, en selskabsmassig
sanering (gennem @ndring af ejerstrukturen) og begraensning af skyldnerens aktiviteter gennem likvidationen af nogle af skyldnerens
aktiver. Planen ber ogsé omfatte perspektiverne for at genetablere skyldnerens levedygtighed. Ovennavnte betingelser opfyldes ikke af
den saneringsplan, der er godkendt af kreditorerne.
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(138) De mange tidligere mislykkede forseg pa at privatisere Oltchim i 2001, 2003, 2006, 2007, 2008 og 2012 viste
ifelge PCC tydeligt, at der ikke var nogen investorer, der enskede at kebe aktier under privatiseringen gennem
etableringen af et SPV som foresldet af de serlige kuratorer. PCC tilfgjer, at den fastsatte pris for privatiseringen
ikke kan begrundes og ikke kan anses for en pdlidelig grund til at godkende planen. Planen er efter PCC’s
opfattelse blot et middel til at holde en urentabel virksomhed i live og udskyde Oltchims reelle konkurs.

(139) PCC havder ogsé, at prisen for Oltchim sandsynligvis ville veere blevet endnu lavere mellem 2013 og 2015, da
det ville vaere umuligt at genstarte anleg, der ikke havde kert i to ar. Den eneste vaerdi af Bradus anleg ville
derfor veere deres jord, uanset de dermed forbundne miljeforpligtelser.

(140) For at underbygge dette navner PCC den pris, der blev tilbudt under den mislykkede privatiseringsproces i 2012
af en person (Diaconescu) pé ca. 45 mio. EUR, hvilket er seks gange lavere end den pris, som Winterhill anslog
for Oltchim. En reprasentant for Chimcomplex, der i 2016 gav tilbud pd keb af Oltchims funktionelle aktiver,
understregede i 2016 ligeledes, at Oltchims veerdi er vesentligt lavere end den pris, der kreves gennem
saneringsplanen.

(141) PCC pdpeger, at de offentlige kreditorers beslutninger blev truffet i en sammenhang, hvor Oltchim ikke var
rentabel, og hvor der ikke foreld en reel omstruktureringsplan. Oltchims overskud var desuden genereret kunstigt
gennem gealdsafskrivninger og var ikke resultatet af en forbedring af Oltchims finansielle situation. Overskuddet
i regnskaberne var blot resultatet af forskellige regnskabsmetoder. Ifelge en uathangig rapport bestilt af selskabet
[...] p& PCC’s vegne havde Oltchim konstante underskud fra den 1. januar 2013 til den 30. juni 2016 efter
neutralisering af sarlige elementer (f.eks. galdsafskrivningen i 2015) som felge af uproduktive aktiver som f.
eks. det petrokemiske anleg i Bradu, VCM og PVC. Denne rapport konkluderer ogsd, at vardien af materielle
anlegsaktiver pr. 31. december 2015, som udger mere end 84 % af Oltchims aktiver, burde vare mellem
14 mio. EUR og 128 mio. EUR afhangigt af det forventede salg af Oltchim SPV mellem december 2013 og
december 2014 og af det forventede scenario (A eller B) i den saneringsplan, der blev udarbejdet af de
domstolsudpegede kuratorer (*?), hvilket er under Winterhills ansliede likvidationsveardi (141 mio. EUR).

Likvidationsveerdi

(142) Ifelge PCC var sammenligningen af Oltchims ansldede markedsveerdi og likvidationsvaerdi fejlbehzftet af folgende
arsager.

(143) Der fandtes for det forste andre alternativer, f.eks. det igangverende salg af Oltchim i bundter af aktiver.

(144) For det andet forekommer det belgb for miljeforpligtelser, som Oltchim havde beregnet (463,7 mio. EUR)
i likvidationsscenariet, at vere overdrevet med det formdl at understotte saneringsplanen i stedet for likvidationen
af Oltchim, da belobet ikke er baseret pd eksterne og uathangige rapporter. Der foreligger ingen oplysninger om,
hvorfor de serlige kuratorer ikke anmodede om en ny undersggelse. De miljoforpligtelser, som Oltchim
beregnede i likvidationsscenariet, skulle ogsa tages i betragtning i det tilbud, der blev fremsat af Oltchim SPV’s
potentielle kober. Endelig er PCC enig med Kommissionen i, at en stor del af aktiverne i likvidationsscenariet
kunne kebes af en keber, der ville drive industrivicksomhed pd Oltchims arealer, siledes at den nedleggelse af
omrddet, der er medregnet i dette estimat, blev undgdet. PCC understreger derimod den usikkerhed, der er
forbundet med storrelsen af de tilbageverende miljeforpligtelser for Oltchim i saneringsplanen fra 2015.

Sammenligning af markeds- og likvidationsverdi

(145) 1 en situation, hvor nye fordringer, der er opstdet, efter at Oltchim kom under insolvensbehandling, far
privilegeret status i forhold til eksisterende fordringer, kunne visse kreditorer for det tredje have en interesse i at
anmode om Oltchims likvidation i stedet for at afvente akkumuleringen af sddan ny geld, som ville have
mindsket deres chancer for inddrivelse. PCC havder ogsd, at den gald, som Oltchim padrog sig, efter at selskabet
kom under insolvensbehandling, kan have varet undervurderet. Hvis dette er korrekt, ville det have mindsket
chancerne for inddrivelse og dermed oget geeldsafskrivningerne for kreditorerne i scenariet efter saneringsplanen.

(*¥) PCC har indgivet en sarskilt undersagelse udarbejdet af [....], som sar tvivl om Oltchims forventede salgspris. Dette star i modseetning til
den salgsveerdi pa 306 mio. EUR, der anslds i planen.
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Andre bemeerkninger til foranstaltning 3

(146) PCC havder desuden, at de statslige kreditorer burde have taget hensyn til varigheden af saneringsfasen i forhold
til varigheden af konkursbehandlingen. Udarbejdelse af en levedygtig omstruktureringsplan og dens
gennemfprelse tager meget leengere tid end likvidation af Oltchim via et omgéende salg af aktiver.

(147) Statslige kreditorer burde endvidere have udnyttet deres situation.

— I henhold til den rumanske konkurslov (artikel 94, litra c)) kan en eller flere kreditorer, som er indehaver af
mindst 20 % af alle fordringer, foresla en saneringsplan. Eftersom AAAS alene havde 34,7 % af alle fordringer,
kunne det have foresldet en anden plan med et bedre resultat for AAAS og de andre statslige kreditorer.

— Mens CET Govora reprasenterede 91 % af kategorien for simple kreditorer i henhold til konkurslovens artikel
96, befandt CET Govora sig i en privilegeret situation med hensyn til at pavirke saneringsplanen, som
selskabet gjensynligt ikke udnyttede.

— Salrom og Romanian National Water Administration godkendte ogsd planen i de to kategorier af fordringer,
som de hver havde, mens deres status egentlig gav dem mulighed for at hindhave deres fordringer som
henholdsvis privilegeret kreditor og statslig kreditor.

(148) Endelig anforte PCC, at det — selv om der var visse private kreditorer, der befandt sig i samme situation som
staten, som stemte for saneringsplanen — ville vaere forkert at udlede, at statslige kreditorer, herunder AAAS, var
i samme situation som forsigtige markedsekonomiske akterer pa grund af visse private kreditorers stemme for
planen: I modsatning til sidstnavnte, der havde bade privilegerede fordringer og simple fordringer, var nasten
alle AAAS’ fordringer netop simple. Disse private kreditorer vidste desuden, at den rumenske stat ville treeffe alle
de nedvendige foranstaltninger og forholdsregler for at sikre Oltchims overlevelse for enhver pris, og de
besluttede derfor at »gd sammen medc staten i denne indsats.

(149) Det er PCC’s overbevisning, at foranstaltning 3 kan tilregnes staten, da omstruktureringsplanen ikke ville vaere
blevet godkendt uden accepten fra de statslige kreditorer, som havde flertallet af stemmerne (mere end 50 %) i de
fleste kreditorkategorier: Staten kontrollerede netop beslutningen i alle kreditorkategorier bortset fra kategorien
for privilegerede fordringer og kategorien for medarbejdere. De private kreditorer, der godkendte saneringsplanen,
fulgte derfor snarere statens beslutning i stedet for at promovere en saneringsplan. PCC anferer videre, at det er
»bekendt med, at visse private kreditorer gjensynligt benyttede samme tilgang som staten (dvs. stemte for planen,
selv om den tilsyneladende ikke var til deres fordel, da de madtte foretage store afskrivninger).« PCC mener
imidlertid, at »det er staten, der skabte denne »markedspraksis« og ikke omvendt (hvor staten fulgte tendensen).
Dette skyldes, at den kontrollerede Oltchim inden insolvensen, den kontrollerede afstemningen om
saneringsplanen, og det var indlysende for de ovrige kreditorer, at staten ville treeffe alle foranstaltninger for at
sikre Oltchims overlevelse for enhver pris«.

4.3. Rumeeniens bemeerkninger til bemzerkninger fra tredjeparter (*’)
4.3.1. Rumeniens yderligere bemeerkninger vedrorende foranstaltning 1

(150) Rumenien finder, at AAAS handlede som en »retligt begranset« privat kreditor ved at beregne renter, indtil
Oltchim kom under insolvensbehandling, og afviser PCC’s pdstand vedrerende manglende handling fra AAAS’
side med hensyn til hindhzavelse af dets fordringer. Rumeanien anferer ogsa, at memorandummet blev foresldet af
ministeriet for offentlige finanser og gkonomi, handelsministeriet og miljgministeriet samt OPSPL Med hensyn til
de faktuelle begrensninger forklarer Rumeanien, at AAAS ikke kunne foretage udleg i bankkonti
(dvs. beslaglaegge dem), da Electrica allerede havde gjort udleg i dem.

(151) Rumnien kritiserer logikken i PCC’s argument om, at AAAS burde have anmodet om fuldbyrdelse af dets
fordringer: Under sddanne omstandigheder ville det have faet Oltchim til at indlede en insolvensprocedure. Netop
denne situation ville have hindret AAAS i at inddrive nogen fordringer under en sddan procedure, som det pastds
af PCC.

(**) Se Rumeniens brev af 28.11.2016.
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(152) Rumnien betegner PCC’s udtalelse om, at AAAS burde have beslaglagt Oltchims varer og aktiver, som urealistisk
baseret pa det forhold, at private kreditorer ikke anvendte en sddan foranstaltning.

4.3.2. Rumeeniens yderligere bemearkninger vedrorende foranstaltning 2

(153) For sa vidt angdr CET Govora og Salrom, anferer Rumnien, at de lebende forpligtelser indgdet efter insolvensen
straks blev betalt af Oltchim.

(154) Efter Rumniens opfattelse handlede de statslige foretagender som private selskaber, f.eks. Bulrom Gas Impex (en
lokal leverander til Oltchim), og deres adfaerd var derfor i overensstemmelse med kriteriet om private kreditorer
og private indkebere.

4.3.3. Rumeeniens yderligere bemeerkninger vedrovende foranstaltning 3

(155) Rumnien anferer for det forste, at den lesning, som PCC angiver i sine bemarkninger, med hensyn til
udformning af en saneringsplan, der forvaltes af aktionarer, ikke lengere kan anvendes i henhold til
konkursloven, ndr en retlig saneringsprocedure er blevet iveerksat. Ifelge Rumanien ville PCC's foresldede
saneringsprocedure begunstige aktionzrer pd bekostning af kreditorer og ville derfor ikke blive godkendt af
sidstnavnte.

(156) Rumenien er uenig i PCC’s opfattelse af Oltchims finansielle situation som »under acceptable standarder [...] med
stadigt underskud« og understreger, at Oltchim er blevet vurderet som nr. 63 ud af de 100 mest rentable
virksomheder i Sydgsteuropa af SeeNews (*4).

(157) Med hensyn til den vurdering af Oltchims aktiver, der er udfert af [...], og som nzvnes af PCC, har Rumanien
ingen indvendinger mod [...]s normaliseringsjustering vedrerende geldsafskrivningen, men afviser navnlig
anvendelsen af den tilbagediskonterede cash flow-metode til vardiansattelse af Oltchims aktiver. Rumznien
henviser til undervisningsmateriale fra universiteterne Harvard og Stern, som dokumenterer, at tilbagediskonteret
cash flow anvendes ved veardiansettelse af selskaber og ikke som sidan ved verdiansettelse af aktiver.

(158) Rumnien afviser ogsd PCC’s idé om, at private kreditorers handlinger er pavirket af AAAS, da mindst to af de
undertegnende banker (dvs. Erste Bank AG og Banca Transilvania) er veletablerede og uafhangige internationale
pengeinstitutter.

(159) Rumenien understreger, at private kreditorer grundleggende er de parter, der traf de centrale beslutninger
vedrgrende Oltchims saneringsplan, eftersom de reprasenterede 61,5 % af de privilegerede kreditorer, som havde
en afggrende rolle, idet de godkendte en delvis afskrivning, som var nedvendig for godkendelsen af planen i hver
kategori.

(160) Rumnien anforer, at forventningerne om inddrivelse for de offentlige enheder ifelge den saneringsplan, der blev
foresldet af den sarlige kurator, beleb sig til 500 mio. RON, dvs. syv gange mere end den potentielle inddrivelse
af 72 mio. RON under konkursproceduren.

(161) Ifelge Rumenien ville AAAS desuden kunne inddrive mere end 18 % af dets samlede tilgodehavender efter
omstruktureringsplanen, hvilket skal sammenlignes med kun 12 % under likvidationen ifolge Raiffeisen-
undersggelsen.

(162) Rumenien anferer ogsd, at undgdelse eller undervurdering af miljgomkostninger i tilfelde af konkurs ville vaere
en strafbar handling i henhold til rumensk lov ifglge Oltchims kuratorer.

(**) https:/[top100.seenews.com/wp-content/uploads/2012/07SEE_top_100_2016_1.pdf
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(163) Rumnien havder (%), at afstemningsreglerne betyder, at saneringsplanen ikke kunne vedtages uden godkendelse
fra de privilegerede kreditorer som en dérligt stillet kategori ifelge loven. Disse er derfor de private kreditorer,
som havde et flertal i kategorien for privilegerede kreditorer, som indledte og muliggjorde planens vedtagelse. De
fulgte derfor ikke kun efter de statslige kreditorer som anfert af PCC. Rumanien har anfert (*), at privilegerede
kreditorer er en dérligt stillet kategori. Hvis de forkastede planen, ville betingelsen i konkurslovens artikel 101,
stk. 2, litra c), derfor ikke vaere opfyldt, og det ville hindre de evrige kategorier i at fa vedtaget planen.

(164) Rumenien understreger ogsd forskellen mellem de tidligere mislykkede forseg pa privatisering og den procedure,
der blev gennemfort i 2012, som var baseret pd salget af Oltchims aktiver til et SPV, som beted, at keberen ikke
ville have kebt Oltchims samlede balance, inklusive passiver, men kun dets aktiver.

(165) Rumnien anforer, at verdien af lebende forpligtelser falder som felge af Oltchims opndelse af et positivt
EBITDA.

(166) Rumnien anfegter endvidere [den anonyme parts] synspunkt om, at Oltchim er »strukturelt urentabel«
Oltchims vanskeligheder skyldes i stedet snarere darlige ledelsesbeslutninger.

(167) Ibrev af 16. maj 2018 understreger de rumanske myndigheder folgende elementer i tilleg til ovennavnte.

(168) De statslige kreditorer indremmede for det forste ingen fordele til Oltchim, fordi de kunne anses for at handle
pari passu med private kreditorer i alle kategorier for privilegerede kreditorer, budgetkreditorer, primare
leveranderer og simple kreditorer.

(169) Et flertal af de privilegerede kreditorer stemte for planen, fordi de var overbeviste om, at de ikke kunne opna et
belob, der dekkede deres fordringer fuldt ud under likvidationsscenariet. Det forhold, at AAAS havde fordringer
i bade kategorien for privilegerede kreditorer og kategorien for budgetkreditorer, pavirker ikke denne pari passu-
bemzrkning, da AAAS kun kunne forvente at inddrive et storre beleb under planen end under likvidations-
scenariet.

(170) Det forhold, at de privilegerede kreditorer, som stemte for planen, accepterede en afskrivning i planen, beted, at
budgetkreditorernes fordringer var veerdilese i likvidationsscenariet. Med henblik pd at sikre, at sidstnavnte
stemte for planen, accepterede de privilegerede kreditorer at begranse deres andel af indtaegterne (ved at acceptere
en annullering af deres fordringer pd 20-27 %) til fordel for de dérligere stillede kategorier, som ikke ville have
modtaget noget i tilfeelde af likvidation.

(171) Ja-stemmen fra flertallet af de simple kreditorer (40,5 % af fordringerne, som var i Electricas besiddelse) beviser
ogsd deres tillid til planen, selv om deres stemme var af begraenset betydning, da de ikke kunne forvente
inddrivelse af fordringer under hverken likvidationsscenariet eller saneringsplanen.

(172) For det andet har de rumanske myndigheder, som af Kommissionen fik lejlighed til at indgive bemaerkninger til
et udkast til en vurdering af markedsgkonomiprincippet, som Kommissionen havde udarbejdet, set fra
privilegerede kreditorers, budgetkreditorers, primzre kreditorers og simple kreditorers side baseret pé tilgengelig
og samtidig dokumentation (den endelige udgave er anfert i bilag I til denne afgerelse), indgivet meget forskellige
bemarkninger i denne henseende. De rumanske myndigheder relativiserer navnlig forskellen mellem salget af
Oltchim SPV som ombhandlet i saneringsplanen og in situ-salget, som Kommissionen anferer som et af de tre
mulige likvidationsscenarier. Rumanien understreger, at likvidationsscenariet ikke kunne forventes at sikre storre
indtaegter end saneringsplanen. Endelig har Rumaenien indgivet forskellige tekniske bemzrkninger til den mdde,
hvorpd en markedsokonomisk kreditor ville have vurderet indtaegter og omkostninger under béde
saneringsplanen og likvidationsscenariet, bortset fra miljoforpligtelserne, idet Rumanien anfagter neutraliseringen

heraf.

(*) Se punkt 35 i Rumeniens svar pd tredjeparters bemarkninger til dbningsafgerelsen.
(**) Se Rumaeniens svar af 16.5.2018 — bilag [, punkt R7.
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(173) For det tredje var den mulighed, som kreditorerne valgte, nemlig at stemme for planen, til deres klare fordel, da
indtaegterne fra salget af driftsaktiver i bundter — selv om de kun udgjorde 57 % — sikrede flere fordele end det
gennemsnitlige scenario i tilfelde af konkurs. Ud over ovennavnte blev der tilvejebragt yderligere belgb fra salget
af de resterende 43 % af aktiverne, og deres fordel er folgelig storre ved en sanering. Det forventes desuden, at
Oltchim kan betale omkring 8 mio. EUR af dets lobende gzld i labet af forste halvar af 2018. Det betyder, at den
lobende gaeld reduceres, og der opnds en storre fordeling til kreditorerne i forbindelse med saneringen.

5. SALG AF OLTCHIMS AKTIVER

(174) 1 dbningsafgerelsen (se betragtning 85) fandt Kommissionen, at salgsprocessen som beskrevet i den oprindeligt
godkendte omstruktureringsplan kunne have sikret gkonomisk kontinuitet mellem Oltchim SA og den mulige
keber af Oltchim SPV. Med henblik pd at forhindre overforsel af eventuel uforenelig statsstotte til kaberne af
Oltchims aktiver besluttede de rumanske myndigheder at omstrukturere salgsprocessen og sikre skonomisk
diskontinuitet mellem Oltchim og dets potentielle kebere.

(175) I juli og august 2016 gennemferte Oltchim specifikt en analyse af dets aktiver med stotte fra ridgivere og
kortlagde mulighederne for et opdelt salg af aktiver med henblik pd at maksimere den samlede potentielle
salgspris. Dette forte til identifikationen af ni bundter af aktiver (7). Efter offentliggerelsen af salget af Oltchims
i august 2016 blev et informationsmemorandum uddelt til 23 tilbudsgivere, og fristen for indgivelse af bindende
tilbud blev udsat flere gange med yderligere due diligence (herunder besgg péd anlegget og teknisk due diligence).

(176) Den reviderede plan, som var baseret pa salg af aktiver i bundter (og ikke lengere salg gennem et SPV), blev
formelt godkendt pd kreditormedet den 6. marts 2017. Den swrlige dommer bekraftede den andrede
saneringsplan den 28. juni 2017, og afgerelsen blev endelig den 16. oktober 2017 (da hgjesteret afviste en
tredjeparts appel).

(177) Efter modtagelsen af bindende tilbud udpegede sxlgeren (AT Kearney pd vegne af Oltchim) felgende potentielle
kombinationer af bindende tilbud med den hgjeste samlede vaerdi for kreditorerne:

— White Tiger Wealth Management for alle aktivbundter med undtagelse af 2 og 6 med et samlet tilbud pa [...]
mio. EUR.

— Chimcomplex for aktivbundterne 1, 2, 3, 4, 5 og til dels 7 med et samlet tilbud pd 127 mio. EUR, Dynamic
Selling Group (»DSG«) for aktivbundt 6 med et samlet tilbud pd [...] mio. EUR (senere @ndret) og
International Process Plants and Equipment (IPP) for bundt 8 og 9 med et tilbud pa [...] mio. EUR.

(178) Kreditormedet blev atholdt den 18. december 2017, hvor kreditorerne godkendte aftalen om salg af aktiver med
Chimcomplex og forkastede de gvrige tilbud (*). Eftersom kreditormadets beslutning blev anfagtet i retten, blev
den indledende slutdato udsat indtil den 17. oktober 2018.

(*’) Disse ni bundter af aktiver var: 1) Bundtet af chloralkaliaktiver, som primzrt bestdr af Oltchims anleg til membranelektrolyse og
behandling af kaustisk soda. 2) Bundtet af oxo-alkoholaktiver, som bestér af Oltchims anlag til produktion af oxo-alkoholer og det
tidligere DOP-anlag, som kunne omlagges til produktion af DOTP, en bladgerer godkendt pa det europaiske marked. 3) Bundtet af
PO-/polyolaktiver, som primeert bestér af Oltchims anlaeg til forarbejdning af kalk, propylenoxid og polyol. 4) Bundtet af aktiver pd
arealerne, som primeert bestér af vigtig industriel infrastruktur og jordarealer i Valcea, og som fungerer som industriel anlegsforvalter
for de ovrige bundter af aktiver pd stedet. 5) Bundtet af jernbaneaktiver, som primeert omfatter en betydelig flide af forskellige
specialiserede jernbanetankvogne til transport af forsyninger og produkter, der er produceret pa anlegget i Valcea og/eller pa andre
produktionssteder. 6) PVC-behandlingsanlagget Ramplast til produktion af PVC-profiler til vinduer og dere. 7) Bundtet af VCM/PVC-
aktiver, som primart omfatter stillestdende anlag til produktion af VCM og PVC-syntese. 8) Bundtet af aktiver i Bradu, som primart
bestér af det tidligere petrokemiske anlag og faciliteter beliggende i Pitesti-Bradu, herunder en krakningsovn og anlag til hydrogenation
og polymerproduktion (PE/PP). 9) Bundtet af aktiver til phthalsyreanhydridfremstilling, som primzrt bestdr af anlegget i Valcea.

(**) Som forklaret af salgeren kunne White Tiger Wealth Management ikke tilvejebringe tilstreekkelig dokumentation for transaktionssik-
kerheden og besluttede i sidste ende at traekke sig ud af transaktionen den 23. oktober 2017.
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(179) Med hensyn til bundt 6 blev salgsprisen genforhandlet med DSG og forhgjet fra 1,9 mio. EUR til 2,6 mio. EUR.
Pa dette grundlag blev en aftale om keb af aktiver undertegnet den 1. februar 2018. Salget blev godkendt pa
kreditormedet den 26. februar 2018 og gennemfort den 12. juni 2018.

(180) Med hensyn til de resterende usolgte aktiver (bundt 7 — PVC-behandlingsanlaegget, bundt 8 — petrokemisk
anleg i Bradu, bundt 9 — phthalsyreanhydridanlaegget samt visse individuelle aktiver i bundt 7 — VCM/PVC)
forsegte kreditorerne at opna bedre tilbud med hensyn til pris, men forhandlingerne mislykkedes.

(181) Et nyt udbud blev lanceret i maj 2018 for de resterende (ikke-funktionelle) bundter af aktiver 8 og 9 samt den
usolgte del af bundt 7 (**). Den forventede frist for likvidation af de resterede aktiver er april 2019.

6. VURDERING AF STOTTEN

(182) Kommissionen vil forst undersege, om foranstaltning 1-3 til fordel for Oltchim indebzrer statsstotte efter artikel
107, stk. 1, i TEUF (se afsnit 6.1 nedenfor). Kommissionen vil derefter vurdere, om Oltchim var en kriseramt
virksomhed (se afsnit 6.2 nedenfor). Endelig vil Kommissionen undersoge, om stotten allerede var blevet
gennemfort (se afsnit 6.3 nedenfor), og om denne stotte er forenelig med det indre marked (se afsnit 6.4
nedenfor).

6.1. Vurdering af, om der er tale om statsstotte efter artikel 107, stk. 1, i TEUF

(183) I henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF er »statsstotte eller stotte, som ydes ved hjelp af statsmidler under enhver
tenkelig form, og som fordrejer eller truer med at fordreje konkurrencevilkdrene ved at begunstige visse
virksomheder eller visse produktioner, uforenelig med det indre marked, i det omfang den pévirker samhandelen
mellem medlemsstaternex.

(184) De anforte kriterier i artikel 107, stk. 1, i TEUF er kumulative. En foranstaltning udger séiledes statsstotte efter
denne bestemmelse, hvis alle folgende betingelser er opfyldt:

1) foranstaltningen skal kunne tilregnes staten og vere finansieret med statsmidler
2) foranstaltningen skal give modtageren en fordel
3) denne fordel skal vaere selektiv og

4) foranstaltningen skal fordreje eller true med at fordreje konkurrencevilkdrene og pavirke samhandelen mellem
medlemsstaterne.

6.1.1. Statslig oprindelse (tilregnelse til staten og statsmidler)

(185) Som fastsldet af Domstolen (*) galder, at for at foranstaltninger kan betragtes som statsstotte efter artikel 107,
stk. 1, i TEUF, skal de a) stamme fra statsmidler, enten direkte eller indirekte gennem ethvert mellemliggende
organ, som handler i henhold til de befgjelser, det har fiet overdraget, og b) kunne tilregnes staten. Begrebet
medlemsstat omfatter alle offentlige myndighedsniveauer, uanset om det er en national, regional eller lokal
myndighed (*).

6.1.1.1. Foranstaltning 1: AAAS — manglende fuldbyrdelse og yderligere akkumulering af
fordringer fra september 2012 til januar 2013

(186) Som bemarket i betragtning 14 ovenfor er AAAS en del af den offentlige forvaltning, som kontrolleres af
regeringen. Dette organs manglende inddrivelse af den forfaldne gald (hovedstol og renter), den yderligere
akkumulering af fordringer og annulleringen af tilgodehavender, der normalt skulle have veeret betalt til AAAS,
belaster statsbudgettet og involverer statsmidler.

(187) Ilyset af ovennaevnte kan foranstaltning 1 tilregnes staten og indebzrer en overforsel af statsmidler.

(*) Ifelge Rumeeniens svar af 16.5.2018 er alle disse aktiver ikke-funktionelle aktiver.
(*) Se sag C-482/99, Frankrig mod Kommissionen (Stardust Marine), ECLIEU:C:2002:294.
(*) Sag C-248/84, Tyskland mod Kommissionen, ECLLEU:C:1987:437, pramis 17.
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6.1.1.2. Foranstaltning 2: CET Govora og Salrom — stette til Oltchims drift i form af fortsatte
ubetalte leverancer siden september 2012

(188) 1 tilfeelde, hvor en offentlig myndighed giver en stottemodtager en fordel, skal foranstaltningen pr. definition
tilregnes staten, selv om den pédgaldende myndighed har retlig autonomi i forhold til andre offentlige
myndigheder.

(189) Tilregnelsen til staten er imidlertid mindre klar, hvis fordelen ydes gennem offentlige virksomheder (*. I sddanne
tilfaelde er det nedvendigt at undersgge, om de offentlige myndigheder mé anses for pd den ene eller den anden
mdde at vaere involveret i vedtagelsen af foranstaltningen (%%).

(190) Hvorvidt en foranstaltning truffet af en offentlig virksomhed kan tilregnes staten, vil derfor kunne udledes ved en
bedommelse af sagens omstendigheder som helhed og den sammenheng, hvori foranstaltningen er truffet (*4).
De mulige indikatorer til at fastsld, om der er tale om en foranstaltning, der kan tilregnes staten, omfatter bl.a.
folgende:

a) virksomhedens juridiske status (det vare sig, om den henhgrer under den offentlige ret eller privatrettens
regler for selskaber)

b) om virksomheden er integreret i den offentlige forvaltning

c) arten af dens aktiviteter og udevelsen af disse pd markedet pd samme konkurrencebetingelser som for private
operatgrer

d) det forhold, at det pdgeldende organ ikke kunne treffe den anfegtede beslutning uden at tage hensyn til
kravene fra de offentlige myndigheder

e) det forhold, at den virksomhed, gennem hvilken statten blev ydet, var forpligtet til at tage hensyn til direktiver
fra staten (%)

f) udstrekningen af de offentlige myndigheders kontrol med ledelsen af virksomheden.

(191) Med hensyn til Salrom bemarker Kommissionen, at selskabets bestyrelse udpeges af generalforsamlingen, idet den
rumaenske stat ejer majoriteten (51 %) af Salroms aktier og udpeger statens reprasentanter i bestyrelsen.

(192) Eftersom Salrom betragtes som en statsejet virksomhed, skal dets drlige budget desuden godkendes af staten.
Denne forudgdende godkendelse vedrarer bl.a. belob svarende til tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser (f.
eks. Oltchim).

(193) Det er under alle omstendigheder ikke nedvendigt at konkludere, at Salroms handlinger kan tilregnes staten for
sd vidt angdr foranstaltning 2, eftersom Kommissionen finder, at foranstaltning 2 ikke udger statsstotte for
Salroms vedkommende (se betragtning 263 nedenfor).

(194) Med hensyn til CET Govora bemarker Kommissionen, at selskabet er registreret som fuldt statsejet selskab med
regionen Valcea som eneejer, og at det, inden det kom under insolvensbehandling, var blevet administreret af
regionsradet i Valcea (*).

(195) Kommissionen bemarker endvidere, at beslutningerne om at indgd en ny elektricitetsaftale med Oltchim og
derefter at gge leverancerne blev truffet i forbindelse med gennemforelsen af en rackke beslutninger (%) truffet af
regionsradet i Valcea for at sikre forsyningen til Oltchim.

(®») Begrebet offentlige virksomheder kan defineres under henvisning til Kommissionens direktiv 2006/111/EF af 16. november 2006 om
gennemskueligheden af de gkonomiske forbindelser mellem medlemsstaterne og de offentlige virksomheder og om den finansielle
gennemskuelighed i bestemte virksomheder (EUT L 318 af 17.11.2006, s. 17). Af direktivets artikel 2, litra b), fremgér det, at der ved
»offentlige virksomheder« forstds: »enhver virksomhed, pd hvilke de offentlige myndigheder direkte eller indirekte kan have en
dominerende indflydelse som falge af ejerforhold, kapitalindskud eller de regler, der galder for virksomhedenc.

(**) Domstolens dom af 16. maj 2002, Frankrig mod Kommissionen (»Stardust Marine«), C-482/99, ECLL:EU:C:2002:294, praemis 52.

(*) Domstolens dom af 16. maj 2002, Frankrig mod Kommissionen (»Stardust Marine«), C-482/99, ECLI:EU:C:2002:294. Se ogsa Rettens
dom af 26. juni 2008, SIC mod Kommissionen, T-442/03, ECLLEU:T:2008:228, preemis 93-100.

() Domstolens dom af 23. oktober 2014, Commerz Nederland, C-242/13, ECLLEU:C:2014:2224, praemis 35.

(*) Se bekendtgerelse nr. 1005/2002 som naevnt pé selskabets websted: www.cetgovora.ro.

(*) Beslutning nr. 27 af 31.8.2012, beslutning nr. 58 af 31.10.2012, beslutning nr. 61 af 16.11.2012 og beslutning nr. 86 af 28.12.2012.
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(196) Det kan heller ikke med rimelighed antages, at CET Govora var fri for indflydelse fra staten, nir selskabets
handlinger ses i en bredere kontekst. Umiddelbart efter den mislykkede privatisering blev CET Govoras
administrerende direktor udneaevnt til administrerende direktor i Oltchim i oktober 2012, og han vendte
efterfolgende tilbage til CET Govora i februar 2013 — umiddelbart efter indledningen af insolvensbehandlingen
af Oltchim (°8).

(197) Rumniens pastand om, at CET Govoras administrerende direktor rddgav regionsradet i Vélcea med henblik pé at
treeffe beslutninger i selskabets interesse i den omhandlede periode, modsiges af andre elementer, der er kommet
for dagen i forbindelse med en rakke korruptionsskandaler pd hejt niveau, som CET Govoras administrerende
direktor var involveret i (og i sidste ende blev demt for ved de nationale straffedomstole sammen med et medlem
af regeringen) (*). I juni 2018 demte de nationale straffedomstole specifikt den davaerende transportminister for
at have udovet reel indflydelse pd CET Govoras administrerende direktor for at fd sidstnavnte til at indgd en rakke
ufordelagtige og unegdvendige aftaler i CET Govoras navn med det formél at malke selskabet for ressourcer. Bdde
ministeren og CET Govoras administrerende direktor blev af de nationale straffedomstole demt for deres falles
kriminelle aktivitet, der omfattede embedsmisbrug og udovelse af indflydelse i perioden oktober 2011 til juli 2014.

(198) Folgelig og uanset CET Govoras subjektive stilling med hensyn til de fortsatte leverancer til Oltchim bemarker
Kommissionen, at CET Govora ikke kunne traeffe den omhandlede beslutning uden at tage hensyn til de offentlige
myndigheders krav og det forhold, at direktiver fra staten (dvs. beslutningerne truffet af regionsradet i Valcea)
i sidste ende 1a til grund for CET Govoras handlinger. Kommissionen konkluderer saledes, at foranstaltningen kan
tilregnes staten for CET Govoras vedkommende.

(199) Eftersom CET Govora er statsejet, konkluderer Kommissionen, at selskabets beslutning om at udsatte
betalingsfristen og fortsette leverancerne til Oltchim, belaster statens ressourcer.

(200) I lyset af ovennavnte kan foranstaltning 2 tilregnes staten for CET Govoras vedkommende og indebarer en
overforsel af statsmidler.

6.1.1.3. Foranstaltning 3: AAAS og statsejede virksomheder (sarligt Electrica, Salrom, CET
Govora og National Water Administration) — galdsannulleringen i 2015 ifglge
saneringsplanen

(201) Kommissionen bemarker forst, at planen pd grundlag af konkursloven ikke kunne godkendes uden samtykke fra
AAAS (som var i besiddelse af majoriteten med hensyn til vardien af fordringer i kategorien for budgetkreditorer)
eller CET Govora (som var i besiddelse af flertallet med hensyn til vardien af fordringer i kategorien for tvungne
leveranderer, dvs. usikrede simple kreditorer i henhold til konkurslovens artikel 96), hvis handlinger kunne
tilregnes staten (se betragtning 187 og 200).

(202) Kommissionen bemarker for det andet ogsd, at omstruktureringsplanen blev udarbejdet af den kurator, der var
udpeget af domstolen, en del af staten. Omstruktureringsplanen blev derefter godkendt takket vaere godkendelsen
fra offentlige og private kreditorer, som tidligere havde undertegnet det memorandum, som staten tog initiativ til,
i november 2012.

(203) Dette memorandum (undertegnet af 12 parter, hvoraf ti tilherte den offentlige forvaltning eller var offentligt
ejede (%), og kun to var privatejede finansieringsinstitutter (") — se betragtning 31), blev udarbejdet af tre
ministerier og godkendt af premierministeren. Memorandummet var siledes den kanal, som staten pé det hgjeste
niveau brugte til at beholde Oltchim pd markedet.

(**) https:/[romanialibera.rofactualitate/eveniment/directorul-oltchim-a-demisionat-la-presiunea-angajatilor-combinatului-292711.

(®) https:/[www.digi24.ro/stiri/actualitate/justitie/dan-sova-condamnat-la- 3-ani-de-inchisoare-cu-executare-950309.

(") Tre ministerier, AAAS, kontoret for statslig deltagelse i privatisering af industrien, Electrica, CFR Marfa, Salrom SA, Oltchim og CEC
Bank. Siden juli 2014 har aktiemajoriteten i Electrica vaeret privatejet.

(") Banca Transilvania SA og Banca Comerciald Romana.
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(204) Kommissionen bemrker for det tredje, at statens hensigt om at holde Oltchim i live blev signaleret og derefter
bekraftet inden og i labet af insolvensperioden.

a) Som de forskellige erkleeringer til medierne fra hejtstdende reprasentanter for den rumznske regering viser (se
betragtning 27, 28, 30 og 31 ovenfor vedrerende perioden september 2012 - januar 2013), gnskede man
fuldt ud fra politisk side at redde Oltchim og genoptage dets virksomhed, allerede inden en omstrukture-
ringsplan var udarbejdet, og inden selskabet kom under insolvensbehandling.

b) Som det fremgér af medierne, har regeringen veret under sterkt og konstant pres fra Oltchims fagforening,
navnlig efter den mislykkede privatisering og gennem hele 2013 ("%). Efter at Oltchim kom under insolvensbe-
handling, var navnlig februar, marts og august 2013 praget af omfattende protester pd Oltchims anlag
Ramnicu Valcea og Pitesti.

¢) Ijanuar 2013 anerkendte den tidligere skonomiminister, at den tidligere privatisering havde kostet Oltchim en
akkumulering af yderligere gald pd nasten 100 mio. EUR siden den mislykkede privatisering indtil [januar
2013], og han udtalte, at stykvis likvidation ville vaere en nemmere lgsning. Ministeren tilfgjede imidlertid, at
han ansd »insolvensbehandlingen af Oltchim [...] som en chance for at omstrukturere og nyttiggere de
rentable dele. Valutafonden har en mere pessimistisk holdning« (). I lgbet af den forste del af insolven-
sperioden fortsatte den rumanske regering med at sende sterke budskaber til offentligheden om dens
hensigter med hensyn til redningen af Oltchim.

d) Umiddelbart efter indledningen af insolvensbehandlingen anferte den rumanske premierminister
i begyndelsen af marts 2013, at »Europa-Kommissionens svar pd idéen om et lan desvaerre er negativ, da
Oltchim efter Kommissionens opfattelse allerede har modtaget statsstatte i perioden 2010-2011. Jeg mener
derfor, at vi ikke kan tildele midler fra statsbudgettet, og at den eneste mulighed er at omstrukturere og
finansiere ved hjalp af banker og virksomheder, som keber produktionen«. Premierministeren tilfgjede, at
regeringen havde en »interesse i at bevare arbejdspladser« (#).

e) Ogsd i marts 2013 sagde skonomiministeren i en tale i det rumanske parlament (), at »vi vil @ndre privatise-
ringsfilosofien, for s& vidt som vi er interesserede i [investorer], der ensker at investere, og vi er mere
interesserede i den faktiske storrelse af den efterfolgende investering [efter privatisering] end i salgsprisen« ().

f) Ien anden sammenhang sagde den samme okonomiminister, at »Oltchim — ud over dets varemearke — har
et betydeligt antal patenter til en veerdi af flere millioner euroc, og at »edelaeggelsen af dette selskab svarede til
odelaeggelsen af et skatkammer af intellektuel ejendome« (7).

g) Pa et mode med de lokale myndigheder i regionen med Oltchims anleg udtalte gkonomiministeren, at »der
fire méneder efter erklaeringen af insolvens foreligger argumenter, som ferer til den konklusion, at der kan
findes lgsninger, som kan redde selskabet«. Ministeren blev citeret for at udtale, at »Oltchims problem er et
sporgsmal om stolthed og national verdighed, fordi Oltchim er et af de fem forende selskabet inden for
sektoren i Europa, og derfor er det veerd at redde det« (7%).

("} Syndikatlederne opfordrede premierminister Ponta til at udpege en undersegelseskommission og et beslutningsorgan med den
begrundelse, at kuratorerne ville »fore Oltchim ud i konkurs via kollektive aftraedelsesgodtgerelser, teknisk ledighed og stillestdende
driftsanlaeg, og kravede en »politisk beslutning om at vedtage strategien for Oltchims virksomhed, privatisering og kapitalisering« samt
andre foranstaltninger for at redde selskabet. Se avisartikel af 26.7.2013, som findes pé: http:/[romanialibera.ro/economie/finante-
banci/ce-ii-cer-sindicalistii-oltchim-lui-ponta-308646, og af 4.12.2013, som findes pé: https:|/fwww.voceavalcii.ro/18598-francu-il-
cheama-pe-ponta-in-mijlocul-sindicalistilor-de-la-oltchim.html.

() Se artikel af 26.1.2013, som findes pa: https:/[www1.agerpres.rofeconomie/2013/01/26/vosganian-fmi-are-o-viziune-pesimista-
privind-oltchim-19-59-47.

(™) Se artikel af 29.3.2013, som findes pa: http:|//www.mediafax.ro/social[ponta-comisia-europeana-nu-permite-ajutor-de-stat-la-oltchim-
si-nu-avem-cumparatori-sunt-necesare-disponibilizari-10700467, og artikel af 30.3.2013, som findes pé: https:/[revista22.r0/24001/.
html

() Seartikel af 17.12.2013, som findes pé: https:|//www1.agerpres.rofeconomie/2013/12[17 [retrospective-201 3-oltchim-ramnicu-valcea-
tinut-pe-aparatele-insolventei-12-13-21 og https://revista22.ro/24001 /html

(%) Se artikel af 10.4.2013, ajourfort den 13.4.2013, som findes pa: http://stirileprotv.ro/stiri/financiar/vosganian-mari-companii-au-
exprimat-in-scris-interesul-pentru-oltchim-ponta-atentie-la-escroci.html.

(7) Se artikel af 30.5.2013, som findes pé: http://romanialibera.ro/economie/companii/vosganian—despre-oltchim-vorbim-despre-
distrugerea-unui-tezaur-de-proprietate-industriala-303367.

("®) Se artikel af 9.7.2013, som findes pé: hittps:/[www1l.agerpres.ro/economie/2013/9/17Varujan-Vosganian-Oltchim-va-deveni-
bancabil17-09-2013-17-14-49.


http://romanialibera.ro/economie/finante-banci/ce-ii-cer-sindicalistii-oltchim-lui-ponta-308646,
http://romanialibera.ro/economie/finante-banci/ce-ii-cer-sindicalistii-oltchim-lui-ponta-308646,
https://www.voceavalcii.ro/18598-francu-il-cheama-pe-ponta-in-mijlocul-sindicalistilor-de-la-oltchim.html
https://www.voceavalcii.ro/18598-francu-il-cheama-pe-ponta-in-mijlocul-sindicalistilor-de-la-oltchim.html
https://www1.agerpres.ro/economie/2013/01/26/vosganian-fmi-are-o-viziune-pesimista-privind-oltchim-19-59-47
https://www1.agerpres.ro/economie/2013/01/26/vosganian-fmi-are-o-viziune-pesimista-privind-oltchim-19-59-47
http://www.mediafax.ro/social/ponta-comisia-europeana-nu-permite-ajutor-de-stat-la-oltchim-si-nu-avem-cumparatori-sunt-necesare-disponibilizari-10700467,
http://www.mediafax.ro/social/ponta-comisia-europeana-nu-permite-ajutor-de-stat-la-oltchim-si-nu-avem-cumparatori-sunt-necesare-disponibilizari-10700467,
https://revista22.ro/24001/.html
https://revista22.ro/24001/.html
https://www1.agerpres.ro/economie/2013/12/17/retrospective-2013-oltchim-ramnicu-valcea-tinut-pe-aparatele-insolventei--12-13-21
https://www1.agerpres.ro/economie/2013/12/17/retrospective-2013-oltchim-ramnicu-valcea-tinut-pe-aparatele-insolventei--12-13-21
https://revista22.ro/24001/html
http://stirileprotv.ro/stiri/financiar/vosganian-mari-companii-au-exprimat-in-scris-interesul-pentru-oltchim-ponta-atentie-la-escroci.html
http://stirileprotv.ro/stiri/financiar/vosganian-mari-companii-au-exprimat-in-scris-interesul-pentru-oltchim-ponta-atentie-la-escroci.html
http://romanialibera.ro/economie/companii/vosganian--despre-oltchim--vorbim-despre-distrugerea-unui-tezaur-de-proprietate-industriala-303367
http://romanialibera.ro/economie/companii/vosganian--despre-oltchim--vorbim-despre-distrugerea-unui-tezaur-de-proprietate-industriala-303367
https://www1.agerpres.ro/economie/2013/9/17/Varujan-Vosganian-Oltchim-va-deveni-bancabil17-09-2013-17-14-49
https://www1.agerpres.ro/economie/2013/9/17/Varujan-Vosganian-Oltchim-va-deveni-bancabil17-09-2013-17-14-49
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h) 1 september 2013 erklerede ekonomiministeren, at Oltchim var en prioritet for hans ministerium, og han
udtalte, at »kreditorerne forventes i denne uge at godkende en finansiering, som vi offentliggor i lobet af fa
dage. Hvis den gennemfores, vil det vere et ekstraordinert resultat for Oltchim, som var pd kanten af en
lukning i begyndelsen af aret, og som nu bliver finansieret af banker og fér kredit af private banker. Ved
udgangen af september fremlegges evalueringsrapporten, og »Oltchim nr. 2« vil vere fri for kreditorgeld,
sdledes at der i oktober kan indledes forhandling med potentielle kunder«. Mere generelt udtalte gkonomimi-
nisteren i disse dreftelser med det ledende partis senatorer sig mod likvidationen af store statsejede
virksomheder (7).

i) I begyndelsen af 2014 opfordrede premierministeren den nyudnzvnte midlertidige ekonomiminister til at
overtage »Oltchim-problemet, idet han tilfgjede, at han »ikke ensker, at situationen eksploderer [...] som folge
af mangel pd politisk kapacitet« (*°).

j) Senere samme dr gentog ekonomiministeren under et besgg pd Oltchims anlaeg, at Oltchim »er et selskab af
national og strategisk interesse, og at han udelukkede en konkurs. Han forklarede, at udsattelsen af
privatiseringen var baseret pd »investorernes interesse i ogsd at overtage Arpechim-raffinaderiet« (*'). I trdd
hermed gentog gkonomiministeren og premierministeren ved flere lejligheder, at »Oltchim aldrig vil blive

lukket« (2).

(205) Som det fremgar af tabellen over fordringer (se tabel 1), havde underskriverne af memorandummet fordringer til
et samlet beleb pd 539 mio. EUR. Disse underskriveres fordringer belgber sig sammen med CET Govoras
fordringer (hvis handlinger med hensyn til foranstaltning 3 kunne tilregnes staten (se betragtning 200 og 201)) til
i alt 569 mio. EUR ud af de samlede fordringer pd 759 mio. EUR. Underskriverne af memorandummet havde
derfor sammen med CET Govora ogsd det nedvendige flertal i alle fire kategorier af kreditorer, bortset fra
medarbejderkategorien — en kategori, der naturligvis ogsé foretrak planen (kendsgerning, der er anerkendt af de
rumanske myndigheder (*)) — til at godkende planen (*). De mange offentlige underskrivere af
memorandummet gor det meget usandsynligt, at selv privatejede banker og andre private aktarer ville beslutte at
tilsidesaette memorandummets mél ved afstemningen om planen: Hverken de private banker, der er med
i memorandummet, eller Electrica kunne med rimelighed afvise at tage hensyn til de gentagne udtalelser (se
betragtning 27, 28 og 30) fra Oltchim SA’s aktionar, som tilkendegav, at den rumanske stat ikke ville lade
Oltchim gd konkurs, og de kunne heller ikke tilsidesztte det memorandum, som de undertegnede, og som var
godkendt af premierministeren. Ud fra Rumeniens forklaringer ville domstolen have fundet, at felgende
betingelse omhandlet i konkurslovens artikel 101, stk. 2, pd davarende tidspunkt ogsd var opfyldt, selv om en
kreditor, der ikke havde undertegnet memorandummet, stemte mod planen: Pa grundlag af Rumeniens
bemzrkninger ville domstolen navnlig have fundet, at »ingen af de kategorier, der afviser planen, og ingen af de
fordringer, der afviser planen, modtager mindre, end de ville have modtaget ved en konkurs¢, uanset den
sammenligning, som en markedsgkonomisk akter ville have foretaget mellem indtagterne efter saneringsplanen
og efter likvidationsscenariet (se afsnit 6.1.2.3). Memorandummet gav derfor staten mulighed for at sikre, at
kreditorerne vedtog saneringsplanen.

(206) I lyset af ovennevnte bemarker Kommissionen, at memorandummet, som staten tog initiativ til, og formalet
hermed — dvs. at redde Oltchim for enhver pris, som staten regelmassigt og offentligt gentog i perioden mellem
den mislykkede privatisering i september 2012 og kreditorernes afstemning om planen i 2015 — sikrede det
flertal pa kreditormedet, der var nedvendigt for at fi saneringsplanen vedtaget. Som det fremgér af betragtning
31, 203 og 235 ff.,, kunne dette memorandum tilregnes staten.

(207) Med memorandummet etablerede regeringen specifikt den ramme, inden for hvilken dets underskrivere kunne
»samarbejde om at identificere og gennemfere losninger, der beskytter medarbejdernes, aktionarernes og
kreditorernes rettigheder«.

() Se artikel af 17.9.2013, som findes pé: https://www1.agerpres.rofeconomie/2013/9/17[Varujan-Vosganian-Oltchim-va-deveni-
bancabil17-09-2013-17-14-49.

(*) Se artikel af 19.2.2014, som findes pa: https:/[www1.agerpres.ro/economie/2013/9/17Varujan-Vosganian-Oltchim-va-deveni-
bancabil17-09-2013-17-14-49

(*) Se avisartikel af 1.4.2014, som findes pa: http://www.economica.net/constantin-nita-exclude-varianta-falimentului-in-cazul-oltchim_
76820.html.

(*) Se artikel af 3.6.2014, som findes pa: http:/[adevarul.ro/economie/afaceri/constantin-nita-guvernul-nu-inchide-oltchim-niciodata-1_
538d9c800d133766a84153d9/index.html, og artikel af 6.6.2014, som findes pa: https:/[www.wall-street.ro/articol/Companii/
167170/ponta-oltchim-nu-mai-are-pierderi-si-este-eligibil-pentru-credite. html.

(*)) Punkt 82 i Rumeeniens brev af 16.5.2018.

(**) CFR Marfa, underskriver af memorandummet, stemte mod planen, men dets stemme pévirkede ikke det flertal, der blev udgjort af
memorandummets underskrivere inden for hver kreditorkategori. Vardien af de forskellige fordringer fra underskriverne af

memorandummet sikrede ogsd, at insolvenslovens betingelse om, at mindst én ugunstigt stillet kategori skal godkende planen, var
opfyldt, siledes at godkendelsen af planen var sikret.
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(208)

(209)

(210)

(211)

(212)

213)

(214)

Endvidere sikrer »aftaleudkastet, at de underskrivende banker tilvejebringer den driftskapital, der er nedvendig for
at [Oltchim kan] fortsatte produktionen pd de genopstartede anleg og for gradvist at gendbne andre produktions-
anleg med henblik pd at tiltreekke flere potentielle ansegere, der er interesserede i at privatisere selskabet«. P4
baggrund af myndighedernes offentlige udtalelser er det sardeles usandsynligt, at nogen af de akterer, der blev
opfordret til at underskrive memorandummet, ville have nagtet at overholde det. Den standard, der fastsattes
i memorandummet for samarbejdet mellem underskriverne — dvs. »med bistand fra saneringseksperter — at
udvikle en strategi, der sikrer langsigtet levedygtighed, s Oltchim bringes til et baeredygtigt niveau af rentabilitet,
solvens, likviditet og cash flow («Strategi for baeredygtig relancering»)« — var relativt lav og vag, da den havde til
formal at »opna nogle positive resultater efter analysen af levedygtighed« (fremhzvelse tilfojet).

Med memorandummet gentog regeringen sin beslutning om at gere alt, hvad der var nedvendigt for at holde
Oltchim i gang og sanere selskabet. Bide private og offentlige aktorer, der undertegnede memorandummet,
forpligtede sig ligeledes til at yde deres del i en langsigtet strategi for saneringen af Oltchim lenge inden
afstemningen om en potentiel saneringsplan pa kreditormedet. Alle underskriverne af memorandummet stemte
ogsd for saneringsplanen i 2015 med undtagelse af CFR Marfd, hvilket var relativt mindre vigtigt i forhold til
finansieringspartnerne og de evrige statslige kreditorer, for sd vidt angdr Oltchims overlevelse, og eftersom
Oltchim ogsé benyttede Ermewa til dets transportbehov.

Memorandummets punkt 8 ombhandler »beskyttelsen og opretholdelsen af underskrivernes rettigheder og
interesser«. I dette punkt, og navnlig anden del heraf, anfores der ikke mere end det indlysende, dvs. at selve
memorandummet pa tidspunktet for undertegnelsen ikke udgjorde et forhdndsafkald pé bankernes, Electricas eller
AVAS’ rettigheder som kreditorer. Efter Kommissionens opfattelse er alene deltagelsen pd netop det pagaldende
tidspunkt og involveringen med henblik pé det fremtidige samarbejde, der er etableret via memorandummet, i sig
selv bevis for, at de underskrivende kreditorer (bdde offentlige og private) klart bevaegede sig i retningen af en
sanering af Oltchim.

Denne indsats for at holde Oltchim flydende bliver endnu tydeligere, nir der henses til den yderligere tid og
finansielle indsats, som de tre banker (hvis fordringer mod Oltchim steg betydeligt i denne periode) ydede for at
stotte relanceringen af Oltchims, og som blev ydet af AAAS (og de andre underskrivere), der i samme dnd undlod
at treeffe foranstaltninger for omgdende at inddrive dets fordringer.

Med hensyn til National Water Administration bemarker Kommissionen folgende pa grundlag af bestemmelserne
i forvaltningens offentligt tilgeengelige vedtagter (*°):

Med hensyn til for det forste National Water Administrations juridiske status og integration i den offentlige
forvaltning er den en offentlig institution af national interesse, som har retsevne, og som koordineres af den
centrale vandforsyningsmyndighed (dvs. ministeriet for vand- og skovressourcer) ().

Med hensyn til for det andet karakteren af National Water Administrations aktiviteter har den til formdl at
anvende den nationale strategi og politik pd omradet for kvantitativ og kvalitativ forvaltning af vandressourcer og
at sikre overholdelsen af lovgivningen pd omrddet. 1 denne sammenheng administrerer og driver den
infrastrukturen i det nationale vandforsyningssystem. National Water Administration sikrer ogsd gennemforelsen
af en rakke aktiviteter af national og samfundsmeassig interesse, f.ecks. opfyldelse af den rumaenske stats
forpligtelser i henhold til internationale aftaler og konventioner (*').

(*) Ifolge de seneste oplysninger pd forvaltningens websted (http:/fwww.rowater.ro/default.aspx) blev Romanian National Water
Administration etableret ved regeringsbeslutning nr. 107/2002, andret og suppleret ved hastebekendtgorelse nr. 73/2005
(http:/[legislatie.just.ro/Public/DetaliiDocumentAfis/153726). Forvaltningens vedtagter er godkendt ved regeringsbeslutning nr. 1176
af 29.9.2005 (http://legislatie.just.ro/Public/DetaliiDocument/31843).

(*) Seartikel 1 i vedtaegterne for National Water Administration.

(*) Seartikel 3 og 6 i vedtagterne for National Water Administration.
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(215) Med hensyn til for det tredje udstreekningen af de offentlige myndigheders kontrol med National Water
Administrations forvaltning drives den af en bestyrelse med 11 medlemmer, som udpeges for fire dr af lederen af
den centrale vandforsyningsmyndighed. Ifolge samme artikel skal en reprasentant for ministeriet for offentlige
finanser og en reprasentant for den centrale vandforsyningsmyndighed vare medlem af bestyrelsen. Generaldi-
rektoren for National Water Administration udnaevnes, suspenderes og afsttes desuden af lederen af den centrale

vandforsyningsmyndighed (**).

(216) Med hensyn til for det fjerde finansieringen af National Water Administrations aktiviteter godkendes dens
indtaegts- og udgiftsbudget af bestyrelsen med samtykke fra lederen af den centrale vandforsyningsmyndighed (**).

(217) 1 lyset af ovennavnte forhold, jf. betragtning 190, finder Kommissionen felgelig, at: i) National Water
Administrations juridiske status, ii) dens integration i den offentlige forvaltning, iii) karakteren af dens aktiviteter
og opgaver — som sadvanligvis ikke udeves pd markedet i normal konkurrence med private akterer, iv) de
offentlige myndigheders kontrol med dens forvaltning og v) godkendelsesproceduren for indtegts- og
udgiftsbudgettet viser, at National Water Administrations handlinger kan tilregnes staten.

(218) I lyset af ovennavnte forhold (dvs. navnlig flertallet af stemmer sikret til vedtagelsen af saneringsplanen, men
ogsd sikringen af de storste kreditorers samarbejde i den davaerende og efterfelgende indsats gennem
memorandummet) konkluderer Kommissionen, at AAAS’, Electricas, Salroms, CET Govoras og National Water
Administrations indremmelse af foranstaltning 3 kan tilregnes staten.

6.1.2. Selektiv okonomisk fordel

(219) De omhandlede foranstaltninger er klart selektive, da de alene blev indremmet Oltchim. I lyset af malet med
foranstaltningerne modtog andre virksomheder i en tilsvarende faktisk og retlig situation inden for den
petrokemiske sektor eller andre sektorer ikke den samme fordel. Ifslge Domstolens retspraksis galder, at alene det
forhold, at en virksomheds konkurrencemaessige position styrkes i forhold til andre konkurrerende virksomheder,
hvis den far en gkonomisk fordel, som den ellers ikke ville have fiet under normal udevelse af erhvervet, peger
i retning af en mulig konkurrencefordrejning (*°).

(220) Rumenien anferer imidlertid, at »foranstaltningerne ikke gav Oltchim en okonomisk fordel, fordi de var
i overensstemmelse med markedsekonomiprincippet, eftersom de offentlige myndigheder og de offentlige
selskaber handlede pd samme made, som de private kreditorer, investorer eller leveranderer ville have handlet,
med henblik pa at minimere deres tab og maksimere deres fortjeneste« (*!).

(221) I den foreliggende sag finder markedsgkonomiprincippet imidlertid ikke anvendelse. Kommissionen minder for
det forste om, at Domstolen tidligere har fastsldet, at anvendelsen af »kriteriet om den markedsekonomiske
investor« i sidste ende afhanger af, om staten som aktionar og ikke som offentlig myndighed har givet en
gkonomisk fordel til en virksomhed, som den ejer (*). Markedsekonomiprincippet kan séledes ikke finde
anvendelse pé staten som Oltchims kreditor via AAAS og de andre offentlige kreditorer, fordi »princippet om den
private kreditor« ikke finder anvendelse pd foranstaltninger, som staten traf som offentlig myndighed, da den
underskrev memorandummet.

(222) Som forklaret i betragtning 204 ff. samt betragtning 274 og 276 handlede staten regelmessigt og klart som en
offentlig myndighed for at redde Oltchim fra konkurs, herunder gennem offentlige udtalelser og gennem et
memorandum med deltagelse af de vigtigste private og offentlige kreditorer, og ikke som en aktionaer med
investeringer i et selskab eller som en kreditor. Det er derfor Kommissionens opfattelse, at markedsekonomi-
princippet ikke finder anvendelse i den foreliggende sag (*%).

(*) Seartikel 19 og 24 i vedtagterne for National Water Administration.

(*) Se artikel 16 i vedtaegterne for National Water Administration.

() Domstolens dom af 17. september 1980, Philip Morris Holland BV mod Kommissionen, 730/79, ECLLEU:C:1980:209.

(’") Se punkt A.2.b) og afsnit B i Rumaeniens svar af 16.5.2018 pa Kommissionens anmodning om oplysninger.

() Se Domstolens dom af 5. juni 2012, Europa-Kommissionen mod Electricité de France (EDF), ECLLEU:C:2012:318, pramis 79-82 og
87.

(**) Sedom af 16.januar 2018, sag T-747/15, EDF mod Kommissionen, ECLLEU:T:2018:6.
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(223) Af hensyn til udferligheden har Kommissionen imidlertid ogsd undersggt markedsgkonomiprincippet ved at
vurdere det markedsekonomiske kreditorprincip for hver af de tre omhandlede foranstaltninger og har i denne
forbindelse anmodet de rumanske myndigheder om yderligere oplysninger fra davearende tidspunkt om de
forskellige involverede akterer og deres beslutninger, ligesom Kommissionen selv har indsamlet oplysninger fra
alle tilgaengelige offentlige kilder og opstillet sine egne estimeringsscenarier baseret pd den dokumentation, der
foreld pa tidspunktet for de vurderede foranstaltninger.

6.1.2.1. Foranstaltning 1: AAAS — manglende fuldbyrdelse og yderligere akkumulering af
fordringer siden september 2012

(224) Behandlingen af Oltchims geld til AAAS blev allerede vurderet i Kommissionens afgorelse fra 2012 i lyset af den
dengang umiddelbart forventede privatisering. Kommissionen finder derfor, at det er relevant at analysere AAAS’
handlinger efter denne afgerelse fra det tidspunkt, hvor privatiseringen mislykkedes.

(225) En privat kreditor tilstreber normalt at inddrive et sd stort belgb af sine tilgodehavender hos en skyldner
i finansielle vanskeligheder som muligt (*).

(226) 1 modsetning til Rumaniens pdstand om, at den forsinkede inddrivelse af fordringerne ifelge Kommissionens
afgorelse fra 2012 var uden stette (sifremt AAAS beregnede renter pd grundlag af meddelelsen om
referencesatsen og kalkulationsrenten fra 2008, indtil Oltchim kom under insolvensbehandling), bemarker
Kommissionen, at situationen i marts 2012, da Kommissionen vedtog sin afgerelse, adskilte sig grundleggende
fra den undersogte periode, eftersom der i sidstnaevnte scenario ikke leengere var udsigt til en forestdende
privatisering. Kommissionen bemarker i denne henseende, at konklusionen i Kommissionens afgorelse fra 2012
var baseret pd den betingelse, at Oltchim blev fuldt privatiseret kort tid efter geeldskonverteringen. Som
majoritetsaktionaer tog staten (via skonomiministeriet) imidlertid ikke hgjde for, at visse minoritetsaktionzrer
kunne blokere den planlagte konvertering af geld til aktier. Denne blokering fandt i sidste ende sted, og den
planlagte konvertering af gald til aktier skete ikke. Ved afslutningen af udbudsproceduren, hvor vinderen ikke
kunne opfylde sine forpligtelser som keber, mislykkedes ogsé selve privatiseringen.

(227) Kommissionen bemarker, at Oltchims vanskelige og stadig varre finansielle situation var kendt for alle kreditorer
og navnlig for AAAS. AAAS havde derfor tilstreekkelig tid til at udarbejde, internt vurdere og traffe
foranstaltninger for at inddrive dets fordringer, hvis endnu en privatisering mislykkedes i september 2012. Den
undersggte periode pd fem médneder mellem september 2012 og den 31. januar 2013 var sdledes tilstraekkelig
lang til, at AAAS kunne treffe de nedvendige foranstaltninger og forsege at inddrive dets fordringer (99 % af
AAAS' fordringer var simple, jf. tabel 1). I denne forbindelse bemarker Kommissionen, at virksomheder som
Electrica traf sidanne foranstaltninger, om end forgaves.

(228) For det forste gives AAAS i serlovene om inddrivelse af statslig geld (*°) sarlige rettigheder, herunder mulighed
for direkte inddrivelse af fordringer uden en retsafgerelse. I artikel 50, stk. 1 og 2, i hastebekendtgarelse
nr. 51/1998 bestemmes folgende: »1) AVAB (det nuvaerende AAAS) kan etablere sit eget korps af fogeder eller
kan anvende andre fogeder til at hdndhave fuldbyrdelsesordrer«, og »2) AVAB’s fuldbyrdelsesprocedure for
realiseringen af bankaktiver hdndhaeves af dets eget korps af fogeder eller andre fogeder«.

(229) Rumenien har pa trods af gentagne anmodninger fra Kommissionen ikke fremlagt dokumentation for, at AAAS
har forsggt at treeffe alle foranstaltninger, som en markedsgkonomisk kreditor med rimelighed ville have truffet
for at inddrive sine fordringer. Rumznien hevder desuden, at AAAS ikke kunne anmode om fuldbyrdelse af dets
fordringer mod Oltchim i henhold til privatiseringsloven (*), som bestemmer, at skatte- og bidragskreditorer
(dvs. budgetkreditorer) fra datoen for etableringen af den serlige administrationsprocedure ikke kan gere deres
fordringer gzldende og ikke kan traffe sddanne fuldbyrdelsesforanstaltninger, sd laenge selskabet forberedes til
privatisering (”’). Mens dette underbygger tilstedevarelsen af en selektiv fordel til Oltchim, som kunne tilregnes

(> Jf. i denne retning sag C-342/96, Spanien mod Kommissionen, Sml. 1999 I, s. 2459, pramis 46, og sag C-256/97, DM Transport, Sml.
19991,s. 3913, premis 24.

(**) Se bekendtgerelse nr. 29/2002, hastebekendtgerelse nr. 54/1998 og hastebekendtgarelse nr. 51/1998 (som regulerer realiseringen af
statslige aktiver — 2012-versionen).

(*) Seartikel 16 ilov 137/2002.

(””) Seartikel 16, stk. 5, litra c), 1lov 137/2002, som fandt anvendelse i september 2012.
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staten, har AAAS’ manglende handling imidlertid fundet sted i en sammenhang, hvor gkonomiministeriet uden
forklaring havde fastholdt Oltchim i den sarlige ordning for privatisering, selv efter den mislykkede privatisering
i september 2012. AAAS kunne have forsegt at anfagte ministeriets beslutning om forlengelse af denne sarlige
status uden begrundelse.

(230) Rumnien har desuden ikke fremlagt en undersegelse, en rapport eller et internt dokument, som viser, at AAAS
handlede som en markedsekonomisk akter, da selskabet besluttede ikke at inddrive dets fordringer efter den
mislykkede privatisering i september 2012. Ifglge den senest tilgengelige vurdering af AAAS’ inddrivelse af
fordringer (Raiffeisen-undersggelsen fra 2011) ville AAAS have opndet en inddrivelsesgrad pa 12 % efter likvidati-
onsscenariet (’%).

(231) Andre kreditorer, herunder offentlige enheder, traf omgdende foranstaltninger i den pagzldende periode for at
inddrive deres tilgodehavender. Electrica — som ifelge Raiffeisen-undersogelsen fra 2011 havde samme
inddrivelsesgrad som AAAS — ivaerksatte netop en fuldbyrdelse af selskabets fordringer den 1. november 2012
og gjorde udleg i Oltchims bankkonti. De to ikke-statsejede selskaber, Polcheme S.A. og Bulrom Gas, som
tegnede sig for de ottende og tiende vigtigste fordringer blandt de 21 privilegerede kreditorer i 2013, indledte
ogsd inddrivelsesforanstaltninger. AAAS var netop Oltchims vigtigste kreditor og kunne have udnyttet sin
position til at opnd bedre forhandlingsvilkir med hensyn til inddrivelse af fordringer, men gjorde det ikke. Ved at
true Oltchim med likvidation kunne AAAS have opnéet bedre inddrivelsesvilkér.

(232) I modsatning til, hvad Rumanien har gjort geldende, er undertegnelse af memorandummet ikke det samme som
eller en erstatning for at gere sit yderste for at blive informeret, eftersom den analyse af levedygtighed, der navnes
i memorandummet, blev ivaerksat efterfolgende og anvendt af tre finansielle kreditorer og ikke af AAAS selv.
Rumenien har ikke dokumenteret, at AAAS har udfert en sddan intern analyse.

(233) AAAS samlede adfeerd (pd trods af dets historiske kendskab til Oltchims strukturelle vanskeligheder) var folgelig
passiv med hensyn til at gore sit yderste for at inddrive sine fordringer eller i det mindst opnd en bedre kreditor-
position og havde i hgjere grad fokus pé at redde Oltchim og holde selskabet flydende.

(234) Kommissionen finder derfor, at AAAS ved at traffe foranstaltninger ville have haft en sterre chance for at
inddrive dets fordringer, ogsd fordi Oltchim havde indstillet produktionen og derfor ikke havde udsigt til
driftsindtaegter i den naermeste fremtid.

(235) For det tredje tog AAAS, i stedet for at forsege at inddrive dets fordringer, sammen med finansministeren,
gkonomiministeren og transportministeren samt kontoret for statslig deltagelse i privatisering af industrien
initiativ til memorandummet (se ogsd betragtning 31 og 203 ff. ovenfor), som blev godkendt den 13. november
2012 af Rumeniens premierminister og undertegnet af staten og syv kreditorer, hvoraf fem var offentlige —
AAAS, Salrom, CFR Marfa, CEC Bank og Electrica (som stadig var fuldt statsejet pd daveerende tidspunkt) — og
to var private — Romanian Commercial Bank (som senere skiftede navn til »Erste Bank«) og Transilvania Bank.
I modsetning til, hvad Rumanien har gjort galdende, kan memorandummet ikke anses for en pari passu-
transaktion i medfer af den betydelige andel af offentlige kreditorer og statslige myndigheder, der har undertegnet
det (%).

(236) Ud af de 12 underskrivere tilherer de ti den offentlige forvaltning eller er offentligt ejede ('), og kun to er
privatejede finansieringsinstitutter (') Staten (finansministeriet, ministeriet for ekonomiske anliggender,
transport- og infrastrukturministeriet, AAAS og OPSPI) tog initiativ til memorandummet, som blev godkendt af
premierministeren. Private kreditorers fordringer udgjorde endvidere kun omkring 20 % af de samlede fordringer
tilhgrende underskriverne af memorandummet. Omfanget af den offentlige deltagelse var derfor betydeligt, og de
private akterers bidrag var begranset. Endelig er vilkirene og betingelserne for transaktionerne ikke
sammenlignelige, da 77 % af fordringerne tilhorende de to private kreditorer, der har undertegnet
memorandummet, var privilegerede, hvorimod kun 14 % af fordringerne i gennemsnit var privilegerede for de
offentlige kreditorer.

(*®) Se Raiffeisen-rapporten fra oktober 2011.
(*) Se betragtning 86-88 i Kommissionens meddelelse om begrebet statsstotte (2016/C 262/01).
(") Tre ministerier, AAAS, kontoret for statslig deltagelse i privatisering af industrien, Electrica, CFR Marfa, Salrom SA, Oltchim og CEC
Bank. Bemaerk, at aktiemajoriteten i Electrica har varet privatejet siden juli 2014, idet staten ejer 48,78 % af aktierne.
(") Banca Transilvania SA og Banca Comerciald Romand (som senere har skiftet navn til »Erste Bankx).
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(237) Memorandummet dokumenterer, at de offentlige kreditorer accepterede et scenario uden inddrivelse uden en
egentlig vurdering af andre alternativer. I memorandummets punkt 2.3 anferes det navnlig, at dets parter
accepterer en liste over foranstaltninger med henblik pd at »forsege at gennemfere en baredygtig relancerin-
gsstrategi med forbehold af et positivt resultat af analysen af levedygtighed«. Rumanien har ikke fremlagt
analysen af levedygtighed, men har nevnt, at bankerne udferte en sddan undersegelse. Ifolge R/BDO bestilte
Transilvania Bank, Erste Bank (private kreditorer) og CEC Bank (offentlig kreditor) undersogelsen hos
Alvarez&Marsal, som afleverede en rapport, der »indeholdt saneringsforanstaltninger og bekraftede, at Oltchims
aktiviteter kunne saneres efter gennemforelsen af de foresldede foranstaltninger«. Ifalge de rumanske medier ('?)
har de rumanske myndigheder vist, at den rapport om evaluering af Oltchims situation, som Alvarez&Marsal
udarbejdede pd foranledning af kreditorbankerne, bekraftede »myndighedernes hypotese og behovet for at yde
redningsstette inden for den foresldede strukturc.

(238) Rumnien har ikke dokumenteret, at en sddan vurdering er foretaget for eller pa vegne af AAAS, eller at AAAS
faktisk har anvendt en sddan vurdering. Rumanien har heller ikke dokumenteret, at AAAS faktisk anvendte
Alvarez&Marsal-rapporten. Som det fremgdr af de offentlige kilder navnt i betragtning 237 ovenfor, bekrafter
rapporten desuden kun behovet for at indremme stotte, ikke nedvendigvis den langsigtede levedygtighed af en
sanering.

(239) Kommissionen gentager i denne forbindelse, jf. betragtning 22 ovenfor, at dens konklusion om, at konverteringen
af gelden (og dermed AAAS' gewldsafskrivning til fordel for Oltchim) efterfulgt af en fuld privatisering ikke
indebar en fordel, var baseret pd den forudsetning, at »[...] selskabet privatiseres kort tid efter galdskonver-
teringen«. I memorandummet bekraftes AAAS’ vilje til at forlenge den manglende inddrivelse af fordringer fra
statens side og akkumulere yderligere fordringer.

(240) Rumenien havder ogsé, at AAAS havde analyseret muligheden for at kreeve en beslaglaeggelse af Oltchims konti,
men ikke kunne gere det, da andre kreditorer allerede havde gjort udleeg i Oltchims konti. Rumenien har
imidlertid ikke fremlagt dokumentation for denne pastand. AAAS optrddte under alle omsteendigheder ikke som
en forsigtig privat kreditor, da selskabet ikke traf foranstaltninger for at beskytte dets fordringer. Hvis AAAS
havde grebet ind tidligere i processen, ville det ikke have bergvet sig selv muligheden for forst at gore udlaeg
i Oltchims konti (dvs. for andre kreditorer som f.eks. Electrica i november 2012) eller for at f pant i fast
ejendom (som Salrom gjorde).

(241) Rumenien anferer, at Oltchim, hvis AAAS havde gjort dets fordringer geldende, ville have veeret nedt til at
indlede en insolvensprocedure. Selve truslen om at udlese insolvens kunne efter Kommissionens opfattelse have
givet AAAS yderligere gennemslagskraft over for Oltchim ved inddrivelsen af dets fordringer. Selv i tilfaelde af
insolvens udlest af AAAS ville AAAS have haft en position, hvor det kunne foresld en sanering af Oltchim, der
maksimerede inddrivelsen af selskabets fordringer, navnlig gennem salg i bundter (se betragtning 265). En sddan
mulighed ville have @ndret AAAS’ position vasentligt.

(242) Pa tidspunktet for kreditormedets afstemning i marts 2015 havde AAAS kun mulighed for at valge mellem
likvidation og saneringsplanen som felge af AAAS’ hidtidige passivitet. Hvis AAAS havde handlet som en
forsigtig kreditor, ville det have udnyttet konkurslovens bestemmelser, som giver en kreditor, der reprasenterer
mere end 20 % af fordringerne, mulighed for at foresld en saneringsplan (1’). Ved at gere dette ville AAAS have
haft mulighed for at valge en anden type saneringsplan (salg gennem bundter af aktiver) og et scenario med
maksimering af indtagterne (som forklaret i betragtning 265), som burde have varet gennemfort allerede fra
september 2012, umiddelbart efter den mislykkede privatisering.

(243) Pa grundlag af ovennavnte finder Kommissionen, at foranstaltning 1 giver Oltchim en selektiv fordel i form af
manglende inddrivelse og tilsvarende forhgjede fordringer mod Oltchim i perioden september 2012 - januar
2013, der belgber sig til 152 mio. RON (***) (33 mio. EUR), den tidsmaessige veardi, der er knyttet til udskydelsen
af anmodningen om fuldbyrdelse af AAAS’ fordringer, der indebzrer en storre eksponering for Oltchim.

("2) Se artikel fra Criterii Nationale af 23.12.2013 med overskriften »Combinatul Oltchim in agonie. Pagini pentru o istorie neagric, som
findes pa: http:|[www.criterii.ro/index.php/en/valcea/8291-combinatul-oltchim-in-agonie-pagini-pentru-o-istorie-neagra.

(') Konkurslovens artikel 33, stk. 4.

(") Forskel mellem AAAS' fordringer ved slutningen af den periode, der er undersagt i forbindelse med foranstaltning 1 (1 201 mio. RON),
og ved begyndelsen (1 049 mio. RON).


http://www.criterii.ro/index.php/en/valcea/8291-combinatul-oltchim-in-agonie-pagini-pentru-o-istorie-neagra
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6.1.2.2. Foranstaltning 2: CET Govora og Salrom — stette til Oltchims drift i form af fortsatte
ubetalte leverancer siden september 2012

(244) Som forklaret ovenfor (se betragtning 29) kunne Oltchim genoptage produktionen i 2012 takket vere CET
Govoras og Salroms beslutning om at fortsatte leverancerne til Oltchim pé trods af selskabets manglede betaling
af deres tilgodehavender.

(245) Kommissionen tvivlede pd, at en markedsgkonomisk akter ville have truffet de samme beslutninger som disse to
offentligt ejede selskaber i lyset af Oltchims skonomiske vanskeligheder.

(246) 1 undersogelsesfasen fremsatte Rumenien gyldige argumenter med hensyn til den indbyrdes teknologiske
atheengighed mellem Salrom og CET Govora pd den ene side og Oltchim pd den anden. Disse argumenter
underbygges ogsé af tredjeparter, f.eks. Oltchims og CET Govoras administratorer, og kan opsummeres som
folger.

a) Industriplatformen Valcea taller fire store aktorer: Oltchim, CET Govora, Uzinele Sodice Govora og Salrom.
Deres aktiviteter er teknologisk ath@ngige af hinanden, idet de hver iser samtidig er leverander til og kunde
hos den anden.

b) Salrom leverer saltoplesning og kalk til Oltchim, og Oltchim leverer industrivand til Salrom, som dette selskab
bruger til oplesningen af salt. Salroms anden aftager af saltoplesning er Uzinele Sodice Govora. Leveringen af
salt og industrivand mellem Salrom og Oltchim sker gennem rer, der forbinder de to leveranderer/forbrugere.

¢) CET Govora leverer elektricitet og damp til Oltchim og modtager ravand fra Oltchim, som anvendes i produkti-
onsprocessen. Uzinele Sodice Govora aftager ogsd elektricitet og damp fra CET Govora, og damp leveres ogsd
til kommunen Ramnicu Valcea til opvarmningsformal. Uzinele Sodice Govora og Oltchim er tvungne kunder
med hensyn til den damp, der leveres af CET Govora, og det salt, der leveres af Salrom. CET Govoras drift var
pa den anden side athangig af Oltchims leverancer af industrivand ('%).

(247) Med hensyn til Salrom haevder Rumenien, at selskabet var nedt til at velge, om det ville opretholde sin drift eller
indstille den, fordi forsyningerne fra Oltchim ikke var tilgaengelige. Oltchims nedlukning ville ogsd have tvunget
en af Salroms evrige kunder, Uzinele Sodice Govora, til at lukke, hvilket ville have haft negative konsekvenser for
CET Govora.

(248) Med hensyn til CET Govora havder Rumenien, at der ikke er nogen praktiske muligheder for at erstatte
Oltchims keb af industridamp fra dette selskab. Hvis CET Govora opherte med at levere damp til de to tvungne
kunder (eftersom damp er et biprodukt af elproduktion), ville den eneste mulighed vere, at dampen gik tabt ved
frigivelse til atmosferen. Rumanien anferer, at enhver akter i CET Govoras situation ville have valgt at
konvertere dampen til gaeld i stedet for at frigive den til atmosfere, i hvilket tilfelde den ville vare helt vaerdiles.

(249) Bortset fra den indbyrdes teknologiske afthangighed havder Rumnien videre, at CET Govoras og Salroms
beslutninger om at fortsatte leverancerne til Oltchim var velbegrundede og var i overensstemmelse med
markedsgkonomiprincippet, nir begge selskaber har sikret den nye (dvs. indgaet efter september 2012) gzld.

(250) Rumnien pdpeger videre, at CET Govoras og Salroms beslutninger om at levere de rdvarer, der er nedvendige
for genoptagelsen af Oltchims virksomhed, svarede til tilsvarende beslutninger, der var truffet af private som f.
eks. Bulrom Gas Impex, SC Arelco Power, Ciech Chemical Group, Tricon, Alum, MFC Commodities og
Chemimplex. En sddan beslutning var angiveligt baseret pd sandsynligheden for at inddrive en sterre del af
fordringerne, hvis virksomheden blev genoptaget, virksomheden blev levedygtig, og det efterfolgende salg blev
gennemfort.

(1%) Det forekommer rimeligt, at CET Govora ikke kunne bare omkostningerne til diversificering af industrivandforsyningen, og at sddanne
arbejder var mulige inden for en rimelig tidshorisont.
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(251) Med hensyn til den indbyrdes teknologiske athangighed mellem Salrom og CET Govora pd den ene side og

Oltchim pd den anden er Kommissionen ikke uenig i Rumaniens argumenter.

(252)

i overensstemmelse med markedsgkonomiprincippet. Dette forklares yderligere i det folgende.

(253)

Kommissionen kan imidlertid ikke acceptere Rumeniens pdstand om, at CET Govoras handlinger var

Som det fremgér af tabel 7 nedenfor, steg Salroms fordringer mod Oltchim fra oktober 2012 til januar 2013

med 15 mio. RON (ca. 3 mio. EUR). Som det ogsd fremgér af tabel 8 nedenfor, steg CET Govoras fordringer mod
Oltchim samtidig med 52 mio. RON (ca. 12 mio. EUR), hvoraf 27 mio. RON (ca. 6 mio. EUR) var gebyrer for

forsinket betaling.

(254)

Ifolge de seneste oplysninger fremlagt af Rumanien leverede CET Govora i perioden september 2012 - januar

2013 gas og damp til Oltchim til i alt ca. 50 mio. RON, mens betalingerne fra Oltchim i samme periode kun
beleb sig til ca. 8 mio. RON (). Mens Rumanien pd den ene side havder, at gebyrerne pd 27 mio. RON svarer
til en hgjere gzld, som navnlig er akkumuleret over en laengere periode mellem februar 2008 og december 2012,
har Rumenien péd den anden side ikke fremlagt palidelige tal for, hvordan de pracise gebyrer svarer til den geeld,
der er akkumuleret i den omhandlede periode fra september 2012 til januar 2013 ('%).

Tabel 7

Udviklingen i Oltchims forpligtelser over for Salrom

Beskrivelse

Samlet gaeld i

Heraf:

RON

Leverancer

Gebyrer

I. Geld pr. 24. oktober 2012

15 729 325,14

15 383 302,06

346 050,08

II. Geld pr. 30. januar 2013

30 860 560,64

17 262 141,93

13 598 418,71

1. Difference (II-)

15 131 235,55

1878 839,87

13 252 368,63

Kilde: R/BDO’s bemeaerkninger til dbningsafgerelsen, s. 34.

Tabel 8

Udviklingen i Oltchims forpligtelser over for CET Govora

Samlet geld i Heraf:
Beskrivelse
RON Elektricitet Damp Gebyrer
I. Gald pr. 24. oktober 2012 84 543 999,44| 1 181 003,76 | 83 362 995,68

II. Geeld pr. 30. januar 2013

136 899 918,98

22 530 599,80

86 958 973,79

27 410 345,39

III. Difference registreret i perioden
(II-1)

52 355 919,54

21 349 596,04

3 595 978,11

27 410 345,39

Kilde: R/BDO’s bemzrkninger til dbningsafgerelsen, s. 33.

('°%) Rumeeniens svar af 16.5.2018, R15 ff.
(') Rumeeniens svar af 16.5.2018, R14 ff.
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(255) P4 grundlag af de indsamlede oplysninger finder Kommissionen under alle omstendigheder, at Salrom og CET
Govora benyttede en grundleggende forskellig tilgang over for Oltchim.

(256) Med hensyn til Salrom bemarker Kommissionen, at selskabet forst traf beslutningen om at fortsette leverancerne
til Oltchim (til genstart af sidstnaevntes virksomhed i oktober 2012) efter at have sikret sine leverancer ved
forhdndsbetaling. Til gengaeld for genoptagelsen af leverancerne af saltoplesning og for ordningen for betaling af
tilgodehavender foreslog Salrom endvidere betingelsen om sikkerhed i fast ejendom, som faktisk blev godkendt af
bestyrelsen og efterfolgende ogsd pd aktionarernes ekstraordinare generalforsamling den 6. november 2012.

(257) Med hensyn til CET Govora bemarker Kommissionen, at selskabet modsat Salrom ikke indferte et lignende krav
om forhdndsbetaling for genoptagelsen af leverancer, og det foreslog heller ikke en lignende betingelse om
sikkerhed i fast ejendom for dets tidligere tilgodehavender hos Oltchim.

(258) Med hensyn til rapporten fra Euroinsol (dvs. CET Govoras insolvensadministrator) godkendte CET Govoras
ledelse fortsattelsen af forretningsforbindelserne med kunder som Oltchim med indremmelse af rabatter eller
mulighed for afdragsbetaling: Folgelig steg CET Govoras tilgodehavender pd 136 mio. RON ved begyndelsen af
Oltchims insolvensprocedure yderligere med 44 mio. RON, der blev registreret som tilgodehavender i lobet af
insolvensproceduren (mellem den 1. januar 2013 og 30. juni 2016).

(259) Rapporten fra CET Govoras insolvensadministrator viser ogsa, at selskabet mellem den 1. januar 2008 og den
30. juni 2016 lgbende leverede elektricitet og industridamp til Oltchim til priser, der 1& langt under produktions-
omkostningerne (svarende til et tab i denne periode pd 103,3 mio. RON (23,9 mio. EUR). Rapporten konkluderer
faktuelt, at sddanne leveranceaftaler med Oltchim er en af hovedérsagerne til CET Govoras insolvens. Det globale
tab som folge af leverancer solgt til Oltchim til for lave priser belgb sig til 91 mio. EUR, som Oltchim kun
dakkede med 60 % af kostprisen.

(260) Regionsradet i Valcea (1) traf beslutning om CET Govoras fortsatte leverancer til Oltchim uden forseg pé
forhandling eller foranstaltninger for at beskytte fordringerne mod Oltchim (1°) ud fra almene politiske hensyn,
som en markedsgkonomisk akter ikke ville have overvejet (1%). Som resultat af regionsradets beslutninger blev
CET Govora insolvent som beskrevet af CET Govoras insolvensadministrator. Dette tyder pd, at markedsekonomi-
princippet ikke er opfyldt i forbindelse med disse beslutninger.

(261) Som PCC har anfert (se betragtning 133), bemerker CET Govoras insolvensadministrator ogsé, at »der ikke var
noget okonomisk rationale bag beslutningen om at levere elektricitet til Oltchim, som var politisk motiveret og er
et godt eksempel pd den politiske indblanding i skyldnerens forvaltning«. Den samme administrator udtalte (')
ogsd, at »Oltchim levede i mere end ti 4r pd CET’s ryg. En loppe kan ikke holde en elefant i live. Det er nok, at
det tabte 136 mio. [RON] gennem saneringsplanen. Det svarer til ca. 35 mio. EUR, som vi kunne have brugt til
at renovere maskiner, anleg og udstyr, der har en levetid pd mere end 30 &r, og som allerede har vaeret anvendt
leengere end optimalt«.

("% Beslutning nr. 27 af 31.8.2012, beslutning nr. 58 af 31.10.2012, beslutning nr. 61 af 16.11.2012 og beslutning nr. 86 af 28.12.2012.
(") CET Govoras administrator understregede ogs, at »CET Govora var det eneste selskab, der fortsat leverede elektricitet og procesdamp
til Oltchim, og som derfor pétog sig bade risikoen for misligholdelse og den endnu sterre risiko for selv at blive insolvent [...] [CET
Govoras] ledelse har ikke truffet foranstaltninger til inddrivelse af fordringerne eller forebyggelsesforanstaltninger, f.eks. [...] advarsel til
misligholdende skyldnere om risikoen for begransning eller fuldsteendig indstilling af leverancerne af damp og elektricitet [...] eller
andre sarlige foranstaltninger, som er hensigtsmassige, ndr der er tegn pd, at sidanne fordringer kan ga tabt: genforhandling af
leveringsbetingelser og priser og krav om betaling af udestdender inden yderligere leverancer.

Forklarende noter nr. 15976 af 24.12.2012, som uddyber baggrunden for beslutning nr. 86 af 28.12.2012 truffet af regionsradet
i Valcea, viser f.eks. klart den reelle hensigt bag regionsradets indsats, dvs. at redde regionens og i sidste ende hele omradets gkonomi
ved at godkende CET Govoras fortsatte levering af elektricitet og damp til anleeggene pa kemikalieplatformen, selv om sidstnavnte ikke
havde betalt deres geld til CET Govora (selv om der var blevet givet tilsagn om, at dette ville ske, ndr Oltchim genoptog sin
virksomhed). I de samme forklarende noter begrundes overdragelsen af CET Govoras fordringer mod Oltchim til Complexul Energetic
Oltenia med det formal at sikre arbejdspladser, sikre Oltchims og andre involverede skonomiske akterers almindelige drift og sikre
varmeforsyningen til befolkningen. Alle disse grunde er forhold, som en markedsokonomisk akter ikke ville tage i betragtning ved
beslutninger vedrerende en transaktion http:/[www.cjvalcea.rof/images/sedinte/2012/12-28/ordinea/pct1.pdf.

(") Se avisartiklen pd http:|[ziaruldevalcea.ro/2016/0 7/01/remus borza-invingator-in- neg0c1erea cu- 0Fchimul—a—obtinut—tarife—crescute—

la-energie-electrica-si-abur].

(110

=


http://www.cjvalcea.ro/images/sedinte/2012/12-28/ordinea/pct1.pdf
http://ziaruldevalcea.ro/2016/07/01/remus-borza-invingator-in-negocierea-cu-oltchimul-a-obtinut-tarife-crescute-la-energie-electrica-si-abur/
http://ziaruldevalcea.ro/2016/07/01/remus-borza-invingator-in-negocierea-cu-oltchimul-a-obtinut-tarife-crescute-la-energie-electrica-si-abur/
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(262) CET Govoras administrator understregede endvidere ogsd, at »CET Govora stettede altid Oltchim SA’s produkti-
onsproces ved at levere forsyninger (procesdamp og elektricitet) til langt under produktionsomkostningen [...]
CET Govora var det eneste selskab, der fortsat leverede elektricitet og procesdamp til Oltchim, og som derfor
patog sig bade risikoen for misligholdelse og den endnu sterre risiko for selv at blive insolvent [...] [CET
Govoras] ledelse har ikke truffet foranstaltninger til inddrivelse af fordringerne eller forebyggelsesforanstaltninger,
feks. [...] advarsel til misligholdende skyldnere om risikoen for begransning eller fuldstendig indstilling af
leverancerne af damp og elektricitet [...] eller andre swrlige foranstaltninger, som er hensigtsmassige, ndr der er
tegn pd, at sddanne fordringer kan gé tabt: genforhandling af leveringsbetingelser og priser og krav om betaling af
udestdender inden yderligere leverancer. Vi konstaterede endvidere en serlig situation, hvor Alpha Banks
fordringer mod Oltchim pa 2,5 mio. RON blev overtaget til den palydende vardi, selv om kun 70 % af dette
belgb skulle betales ifolge saneringsplanen.[...] Oltchims insolvens er derfor en medvirkende arsag til CET
Govoras insolvens [...] Som felge af den lave og nasten ikke-eksisterende chance for, at Oltchim blev privatiseret
for den salgspris pd 306 mio. EUR, der var fastsat i saneringsplanen, blev 30 % af CET Govoras fordring
i Oltchims begyndelsesbalance ogsd til et tab for selskabet«. Som det blev fremhzavet i de rumeenske medier pé
davarende tidspunkt ('?), tydede forskellige udtalelser pa, at den reelle baggrund for genoptagelsen af leverancer
til Oltchim var at undgé afskedigelsen af omkring 2 300 medarbejdere og den sociale katastrofe, dette ville udlase
i regionen. Ingen af disse grunde er i overensstemmelse med princippet om den markedsgkonomiske akter, der
driver forretning pd normale markedsvilkar.

(263) Kommissionen finder folgende, at foranstaltning 2 giver Oltchim en selektiv fordel med hensyn til CET Govora,
men ikke med hensyn til Salrom. Den fordel, der kan tilbagesages, som CET Govora indremmede Oltchim
gennem utilstrekkelig beskyttelse af dets fordringer (dvs. ved ikke at krave tilbagebetaling af tidligere
tilgodehavender eller kraeve sikkerhed i fast ejendom for tidligere gaeld, som Salrom gjorde, og ved ikke at krave
forhindsbetaling ved genoptagelsen af leverancer), udgeres af det beleb af gebyrer, der reprasenterer den
tidsmessige verdi af CET Govoras manglende inddrivelse af dets fordringer mod Oltchim, da selskabet besluttede
at fortsette leverancerne til Oltchim, i perioden september 2012 - januar 2013. Som allerede forklaret i punkt
253 og 254 ovenfor belgb sddanne gebyrer ifolge R/BDO’s oplysninger sig til ca. 27 mio. RON (ca. 6 mio. EUR).
De tal, som Rumenien har forelagt, var imidlertid ufuldsteendige med hensyn til det precise belgb for den
omhandlede periode.

6.1.2.3. Foranstaltning 3: AAAS og statsejede virksomheder (sarligt Electrica, Salrom, CET
Govora og National Water Administration) — galdsannulleringen i 2015 ifelge
saneringsplanen

A) AAAS’ og de statsejede virksomheders sammenligning af saneringsplanen og likvidationsscenariet
var fejlbehaeftet og baseret pa fejlagtige hensyn, som markedsekonomisk akter ikke ville have taget

(264) Som forklaret i betragtning 51-73 medferte den plan, som var udarbejdet af de domstolsudpegede kuratorer —
droftet den 9. marts 2015 og godkendt af Oltchims kreditorer — et fuldsteendigt eller betydeligt afkald pa
fordringer for Oltchims kreditorer, eftersom den forventede salgspris for Oltchim SPV ikke var tilstrakkelig til at
dzkke hele Oltchim SA’s gald.

(265) Ved at foretreekke et reelt (*’) samlet salg og ved kun at sammenligne dette scenario med en fuld
likvidation af Oltchim handlede AAAS ikke som en markedsekonomisk akter. I henhold til rumeansk
lovgivning (''*) kunne AAAS foresld sin egen saneringsplan, fordi AAAS (sarskilt og sammen med andre
statsejede virksomheder) ejede mere end 20 % af fordringerne mod Oltchim. En markedsekonomisk akter ville
have gjort dette for at maksimere inddrivelsen af sine fordringer. I en sidan situation ville en markedsgkonomisk
aktor have vurderet og gennemfort en alternativ salgsproces gennem salg af funktionelle aktiver i bundter. En
sddan tredje mulighed gav sterre chancer for succes end planen, serligt i lyset af de seks mislykkede forseg
i 2001, 2003, 2006, 2007, 2008 og 2012 pd at privatisere Oltchim pd nasten samme mdde som det samlede
forseg, der er omhandlet i saneringsplanen, gennem salget af Oltchim SPV: Den foresldede saneringsplan
omfattede en overforsel af aktiver, medarbejdere og kontrakter til SPV’et og var dermed af samme karakter som
de tidligere forseg.

(") Sebilag 18 og bilag 19 til PCC’s brev af 2.9.2016.

(") Som anfert i fodnote 37 var det muligt at sammensatte Oltchim SPV af aktiverne pa Valcea-platformen og/eller pa Bradu-anlagget.
I lyset af Bradus historie som tabsgivende virksomhed var der alligevel ingen keber, der ville kabe det seerskilt (bortset fra i en likvidati-
onsprocedure). Der var desuden ingen planer om at opdele de to anleg i forskellige bundter. Et sddant SPV-scenario ville sdledes med
sandsynlighed have fort til et reelt samlet salg, hvis det overhovedet blev realiseret.

("*) Konkurslovens artikel 33, stk. 4, og artikel 94, stk. 1, litra c).
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(266) Et sddant alternativ ville have forhejet den forventede inddrivelse for kreditorerne ved at tillade flere budkombi-
nationer uden at afvise en enkelt keber og uden at udelukke muligheden for, at en del af Oltchim samtidig blev
solgt stykvis som led i denne procedure, baseret pé tilbudsgivernes interesse tilkendegivet i en tidlige fase af
proceduren for de udbudte bundter. Den forventede pris fra en dben og gennemsigtig salgsprocedure gennem salg
af bundter af aktiver kunne kun vere blevet hgjere end pd den ene side den meget usikre indtjening fra den
samlede privatisering omhandlet i saneringsplanen og pé den anden side indtagterne fra likvidation.

(267) Selv om fokus rettes mod R/BDO’s fejlagtigt begransede sammenligning af likvidationsscenariet og den foresldede
saneringsplan (som udelukkede en dben, gennemsigtig salgsprocedure baseret pd bundter af aktiver), som de
offentlige kreditorer benyttede, var denne sammenligning for det andet ogsé fejlbehaftet, fordi:

a) indtzgterne i saneringsplanen var blevet overvurderet af de kreditorer, der godkendte saneringsplanen, og
resultatet af likvidationsprocedure var ogsa langt mere sikkert end det forventede resultat af planen

b) indtagterne fra likvidation tveertimod var fejlvurderede.

(268) Med hensyn til fordelene ved saneringsplanen var de blevet overvurderet af de kreditorer, der godkendte
saneringsplanen, af folgende drsager:

a) Et vellykket salg som omhandlet i planen var usandsynligt i lyset af de mange tidligere fejlslagne forseg pé at
privatisere Oltchim. Da planen blev foresldet og godkendt, var der ingen investor og ingen troverdige
oplysninger om den pris, der kunne opnds, pd trods af flere forleengelser af fristen for indgivelse af tilbud fra
den 31. januar til den 12. december 2014.

b) Rumenien er uenig i PCC’s opfattelse af Oltchims finansielle situation som »under acceptable standarder [...]
med stadigt underskud« og understreger, at Oltchim er blevet vurderet som nr. 63 ud af de 100 mest rentable
virksomheder i Sydesteuropa (betragtning 156). Et sidant resultat er pd den ene side en efterfolgende
observation, som ikke foreld péd tidspunktet for afstemningen, og som derfor ikke er afgerende for
vurderingen af denne foranstaltning (''*), og et sddant resultat var pd den anden side en undtagelsesvis
engangsvirkning af de betydelige galdsafskrivninger, som det ogsd forklares i den samme rapport: »Ved
analysen af tendenserne i selskabers resultater kan vi navne Oltchim, som klarede sig bedst med hensyn til
vaekst i rentabilitet og indtjening takket vere en kontroversiel afskrivning af gaeld til staten pa en halv milliard
euro, som undersgges af Europa-Kommissionen for eventuel ulovlig statsstette. Tiltaget, som havde til formal
at gare selskabet attraktivt for private investorer, konverterede selskabets geeld til indtagter, hjalp det med at
registrere et overskud pd 507 mio. EUR for 2015, et afkast pd 73 % og nasten en femdobling af indtagterne
til 697 mio. EUR«.

¢) Bemarkningen fra en anonym part (se 3.2.3) stotter ogsd den manglende interesse fra potentielle investorer
i et selskab som Oltchim, der var kendetegnet af betydelige driftsmeassige vanskeligheder, som medforte et
rentabilitetsniveau, der var alt for lavt til at sikre selskabets langsigtede levedygtighed.

d) De statslige kreditorer burde desuden have overvejet: i) den ekstremt lange varighed af saneringsfasen (neaesten
seks dr fra indledningen af insolvensbehandlingen), som sandsynligvis medferte en lavere pris for Oltchim, og
ii) Oltchims indgdelse af ny gaeld i den pdgzldende periode, som blev tildelt privilegeret status i forhold til
eksisterende fordringer, hvilket i betydelig hgj grad reducerede de forventede inddrivelser efter planen: Denne
risiko for afvigelser med hensyn til storrelsen af lgbende gald var langt mere begrenset i tilfelde af
likvidation, hvis varighed var begreenset. I lyset af Oltchims darlige finansielle resultater var denne risiko reel,
uanset Rumaeniens péstand om, at Oltchim havde et positivt EBITDA (se betragtning 165).

¢) R/BDO praciserede det forhold, at prisen pd 306 mio. EUR for Oltchim SPV’s aktier, der navnes i Winterhill-
rapporten fra 2013, var ukorrekt, men var blevet korrigeret inden kreditormedet den 4. december 2014 til
294 mio. EUR. Dette estimat er stadig langt hejere end aktievardien i Raiffeisen-undersegelsen fra 2011
(mellem 28 mio. EUR og 97 mio. EUR), mens Oltchim i mellemtiden havde indstillet produktionen, et
standpunkt, der blev stottet af Oltchims minoritetsaktionar, PCC, som ogsd driver virksomhed i kemikaliein-
dustrien.

(***) Domstolens dom af 5. juni 2012, Kommissionen mod EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, pramis 85: »ekonomiske vurderinger
foretaget efter tildelingen af navnte fordel, den efterfolgende konstatering af, at den af den pigaldende medlemsstat foretagne
investering reelt var rentabel, eller efterfolgende begrundelser for valget af den fremgangsmaéde, som blev fulgt, [er] ikke tilstrakkelige«.
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f) Som forklaret i betragtning 141 indhentede Oltchims minoritetsaktionzer PCC en rapport om Oltchims
finansielle situation med henblik pd at [...]. Denne rapport fra august 2016 er baseret pd en undersegelse
udfert af en uathangig certificeret valuator, som anslog vardien af Oltchims materielle aktiver baseret pa en
analyse af scenario A og B i R/BDO’s rapport om saneringsplanen. I denne undersogelse anvendes den tilbage-
diskonterede cash flow-metode til vaerdiansattelse af Oltchims aktiver i forbindelse med saneringsplanen.
Rumenien anfagtede denne tilgang ved i betragtning 157 at hzvde, at denne metode kun kan bruges til
vaerdiansettelse af selskaber. Rumeanien underbyggede sin pdstand med henvisninger til materialer fra
universiteterne Harvard og Stern. Mens disse materialer bestemt stgtter idéen om, at den tilbagediskonterede
cash flow-metode kan anvendes til at vardiansatte et selskab, navner de ikke, at den korrekte vaerdi af aktiver
ikke ogsd kan estimeres ved brug af metoden. I de referencematerialer fra Stern University, som Rumznien
henviser til, udpeges den tilbagediskonterede cash flow-metode desuden som en af de metoder, der kan
anvendes til at estimere aktivers korrekte verdi (!%). Denne undersegelse, som er udfert med data, der foreld
ved afslutningen af afstemningen, benytter derfor en gyldig metode, som viser, at en forsigtig og rimelig
markedsekonomisk akter under hensyntagen til ovennaevnte fejl i R/BDO’s vardianseattelse pd 306 mio. EUR
derimod ville vurdere vardien af Oltchims materielle aktiver til mellem 14 mio. EUR og 128 mio. EUR, hvis
saneringsplanen blev realiseret. Disse aktiver repreesenterede ifelge |[...] rapport ca. 85 % af Oltchims aktiver.
En markedsgkonomisk akter ville sdledes have konkluderet (under hensyntagen til det forhold, at en keber pa
forhdnd ville have trukket SPV’s forpligtelser, f.eks. forpligtelser over for Oltchim SPV’s medarbejdere, fra sin
kebspris), at kreditorernes indtagter svarende til den pris, som en potentiel kgber ville kunne betale for
Oltchim SPV med fradrag af de proceduremaessige omkostninger, i gennemsnit ville veere mindre end selv det
mest pessimistiske resultat af likvidationsproceduren ansldet af Winterhill som et ex situ-salg til en vaerdi af
141 mio. EUR. Idet den gkonomiske verdi af miljoforpligtelserne er den samme i begge scenarier (se
betragtning 269), og Oltchim SA’s lebende forpligtelser sandsynligvis er sterre i saneringsplanen end ved
likvidation som folge af dens leengere varighed ('), ville en markedsgkonomisk kreditor have konkluderet, at
likvidationsscenariet ville maksimere inddrivelsen af fordringer.

g) Et sddant standpunkt kan ikke afvises af de tal, som Rumznien neaevner i forbindelse med salget, vedrerende
det belgb, som Chimcomplex tilbed som led i den aktuelle salgsproces, der blev lanceret i august 2016 for
salget af ca. 57 % af Oltchim SA’s aktiver, af folgende grunde: i) en sddan verdi svarer til en anden salgsproces
end salget af Oltchim SPV (herunder forpligtelser over for f.eks. medarbejdere), ii) denne verdi svarer til en
efterfolgende konstatering, som kreditorerne ikke kunne tage i betragtning, da de stemte om planen
i begyndelsen af 2015, iii) denne verdi er centreret om 57 % af Oltchims aktiver. Dette tilsideseatter det
forhold, at andre aktiver, primart med tilknytning til Bradu (som ifelge R/BDO’s saneringsplan ogsa skulle
medtages i SPV'et), kunne tillegges en negativ vardi (i stedet for en yderligere positiv veerdi som anfert af
Rumenien i dets brev af 16. maj 2018), da de kontinuerligt havde givet underskud i revis pd grund af
manglende drift. Bradu (tidligere kendt som Arpechim) var underskudsgivende, allerede inden Oltchim overtog
det 1 2009 for en symbolsk pris (''%).

h) Det samme galder for de efterfolgende bemaerkninger, som Rumenien har indgivet vedrerende opnéelsen af
et positivt EBITDA, som gav Oltchim mulighed for at reducere sine lgbende forpligtelser efter insolvensbe-
handlingen. Kommissionen bemarker, at Rumanien ikke har henvist til andre efterfelgende verdier, der
begransede indtaegterne vedrerende det samlede salg af Oltchim, f.eks. den lave vardi af et spontant tilbud fra

("% http://people.stern.nyu.edu/adamodar/pdfiles/country/fairvalue.pdf, s. 3, »[Forste punkt] Approaches to estimating fair value —

Discounted cash flow valuation, relates the value of an asset to the present value of expected future cash flows on that asset.«

(") I rapporten om saneringsplanen, som er udarbejdet af R/BDO, navnes et belgb pd 50,3 mio. EUR i lebende gld pr. 30. november

(118

)

2014, som afveg op til 58 mio. EUR i planens scenario A og op til 65 mio. EUR i scenario B (s. 86 og 90), inden for den periode pa tre
ar, hvori R/BDO forventede, at det samlede salg ville finde sted, uanset yderligere afvigelser i tilfelde af en leengere salgsproces, som
sandsynligvis ville blive en realitet i lyset af de adskillige mislykkede forseg pa samlet privatisering.

Kilde: R/BDO’s bemarkninger til abningsafgerelsen, punkt 11, 16 og 18. Ifelge R/BDO: »Med hensyn til vardien af Arpechim-
platformen i december 2009 fandt den private salger, OMV Petrom, at Oltchim SA’s kebspris pa 1 EUR var tilstraekkelig til at opfylde
dens krav. Som led i denne transaktion betalte Oltchim SA ifelge aftalen om salg og keb af ejendom godkendt den 29. januar 2010 1
RON for grunden og 0,50 RON for bygningerne«. Ogsd ifelge R/BDO: »Resultatet af gennemgangen af disse dokumenter viser, at SC
OMV Petrom SA havde sikkerhed for, at vardien af Arpechim-platformen — justeret for omkostningerne i forbindelse med disse
aktiver (miljeforpligtelserne) — var nul for kreditorerne og muligvis negativ for ejerenc.
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Chimcomplex pé [mere end 100 mio. EUR] vedrerende kun Valcea-anlegget (ifolge offentlige kilder) (')
i 2016 som anfert af PCC eller Diaconescu (45 mio. EUR i 2012) ifelge PCC (se betragtning 140),
sammenlignet med det forventede beleb pd 293,7 mio. EUR, der anslds af Winterhill, og som stetter
rapporten om saneringsplanen, som R/BDO udarbejdede for kreditorerne.

i) Mens verdien af et salg gennem bundter af aktiver som tidligere forklaret (se betragtning 266) kun kunne fore
til en hgjere pris end en proces, der var begranset til samlet salg, viste det faktiske resultat af dette salg
gennem bundter af aktiver (129 mio. EUR), uden at der var tale om en forhdndsveerdi, sig at vare betydeligt
lavere end Winterhills estimat af indteegterne i saneringsplanen.

(269) Med hensyn til de potentielle indtagter fra likvidationen ('*°) var de derimod blevet undervurderet af de statslige
kreditorer, da de godkendte saneringsplanen pé grundlag af R/BDO’s rapporter, af folgende grunde:

a) En markedsgkonomisk akter ville ikke kun have taget hensyn til udfaldet af en ex situ-likvidation (forventet
inddrivelse pd 141 mio. EUR til kreditorerne (*?!)). Han ville 0gsd have vurderet det potentielle resultat af et in
situ-salg eller en blandet situation, hvor en stor del af aktiverne ville blive kebt som en funktionel gruppe (se
betragtning 11 i det tekniske bilag).

b) R/BDO har anfert, at ikke alle miljoforpligtelserne var omfattet af Winterhills estimat af likvidationsverdien.
Oltchims belgb pd 464 mio. EUR for miljeforpligtelserne, som de domstolsudpegede kuratorer har lagt til
grund i deres rapport til statte for saneringsplanen i stedet for likvidationen af Oltchim, er imidlertid for hejt:
En stor del af aktiverne ville sandsynligvis blive kebt af en keber, som ville drive industrivicksomhed pa
Oltchims anleg, hvorved omkostningerne til fjernelse, som indgik i estimatet, ville blive undgdet. Den centrale
vardi af miljeforpligtelserne, der indgér i likvidationsscenariet, burde siledes have varet langt mindre end
Oltchims estimat pd 464 mio. EUR, hvilket bekraftes af PCC, som ogsé driver virksomhed i den petrokemiske
sektor: Fuld udskiftning af Oltchims forurenede jord med vegetabilsk jord eller nedbrydning af anleggets
betonkonstruktioner (i alt 420 mio. EUR ud af Oltchims estimat pd 464 mio. EUR) ville f.eks. ikke veere
pakraevet i tilfeelde af en delvis overtagelse af Oltchims aktiver.

¢) En markedsgkonomisk akter ville desuden ikke have benyttet et estimat, der kom fra skyldneren, som direkte
er interesseret i sin egen overlevelse (og derfor i at miskreditere likvidationsscenariet), men i stedet have
benyttet eksterne og uafhangige rapporter.

d) Kommissionen finder, at en markedsekonomisk kreditor ville have neutraliseret miljeforpligtelserne og have
anset dem for lige sd vigtige for mulighederne for inddrivelse ved sammenligningen af de indtagter, der kunne
forventes ved en likvidationsprocedure, og de indtagter, der kunne forventes ved den foresldede saneringsplan,
af folgende grunde:

1) Ifelge Rumeanien (**?) ville fordelingen af indtagter med eller uden fradrag af miljgomkostninger svare til
typen af salg: in situ- eller ex situ-aktiver. Et in situ-salg kunne vare et muligt resultat af en likvidation
baseret pd R/BDO’s bemarkninger (se betragtning 10 til det tekniske bidrag). I denne sammenhang ville
dette reelt betyde, at de rumenske myndigheder anerkendte, at miljeforpligtelserne ikke skulle opfyldes
ved alle de mulige resultater af likvidationsproceduren.

2) De miljeforpligtelser, som Oltchim beregnede i likvidationsscenariet, skulle ogsé tages i betragtning med
forsigtighed af Oltchim SPV’s potentielle keber.

3) Hvis sddanne forpligtelser blev overdraget til Oltchim SPV’s keber, ville deres samlede beleb, selv
diskonteret med en relevant tidsmassig veerdi, vere af samme storrelsesorden som i likvidationsscenariet,
fordi omkostningerne til genetablering af Oltchims anleg sandsynligvis ville vere steget med tiden (f.
eks. som folge af inflation).

(') https(:f [www.ziaruldeiasi.ro/stiri/un-iesean-vrea-sa-cumpere-oltchim-137339.html.

(') Likvidationsindteegterne blev fastsat af de domstolsudpegede kuratorer i deres rapport til kreditorerne pd grundlag af en ex situ-
vurdering fra Winterhill baseret pa salget af Oltchims aktiver til skrotvaerdi efter fradrag af omkostninger til demontering og fjernelse.
Winterhill er en konsulent, som den 3.6.2013 blev udpeget af R/BDO til at vurdere Oltchims likvidations-/markedsveerdi. R/BDO
haevdede, at likvidationsvaerdien var negativ som felge af miljoforpligtelserne, der beleb sig til 464 mio. EUR ifelge Oltchims estimat.

(") 108 mio. EUR til sikrede aktiver og 32 mio. EUR til ubehzftede aktiver ifalge Winterhill-undersegelsen fra 2013.

('*) Bemerkninger af 16.5.2018, punkt R13(i).
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4) Oltchim SPV’s keber ville desuden enten have taget hejde for disse forpligtelser i sit tilbud eller have
anmodet selgeren om at beholde dem og selv betale dem, som det illustreres i sagen om privatisering af
Petrom, hvor OMV gjorde transaktionen betinget af, at Petrom (gennem sin aktionaer) beholdt miljsfor-
pligtelserne i forbindelse med lukningen af Arpechim Pitesti (en ansldet omkostning pd ca. 600 mio. EUR
for den rumeenske stat (*%%)).

5) Hvis forpligtelserne blev overfort til keberen, ville sidstnaevnte muligvis blive palagt at stille en garanti for
ombkostningerne til disse forpligtelser af miljemyndighederne. En markedsgkonomisk kreditor ville have
forventet, at en keber vil have vanskeligt ved at finde en garantistiller/bank i en situation, hvor Oltchim
SA’s rentabilitet var lav sammenlignet med de potentielt tunge forpligtelser, der var tale om.

6) Folgelig ville potentielle kobere med stor sandsynlighed have anmodet Oltchim SA om at beere
omkostningerne til miljeforpligtelserne. Dette punkt underbygges af de rumeanske myndigheders
forklaringer, hvorefter Oltchim beholdt de fleste (hvis ikke alle) miljeforpligtelser. Ifslge Rumeenien
privatiseres forurenende virksomheder sammen med alle deres forpligtelser (herunder tidligere miljofor-
pligtelser), mens de i Oltchim SPV’s tilfelde skulle forblive hos salgeren, fordi man forsegte at salge
Oltchims primere aktiver gennem Oltchim SPV gennem et samlet salg.

7) En markedsgkonomisk kreditor ville folgelig med rimelighed have vurderet, at disse forpligtelser ville
blive fratrukket indtagterne fra salget af Oltchim SPV, sddan som Rumenien har anfert i tilfeelde af
likvidation. Der var netop stor sandsynlighed for, at miljeforpligtelserne skulle fratreekkes indtegterne fra
salget af Oltchim SPV (hvis de ikke blev overfert) inden betalingen til kreditorerne (sifremt Oltchim SA
da burde veare blevet likvideret umiddelbart efter salget af Oltchim SPV): Det modsatte kunne have
udgjort en omgéelse af EU’s »forureneren betaler-princippet« gennem den komplekse etablering af SPV.

8) Det forhold, at miljeforpligtelser skal betales ved en likvidation, kan ikke vere et argument for at udsatte
likvidationen af en ikkelevedygtig virksomhed i al evighed: Som felge af de adskillige tidligere mislykkede
privatiseringsforseg ville en markedsekonomisk akter have vurderet, at saneringsplanen, som den foreld
i 2014, ville mislykkes, og at miljeforpligtelserne alligevel skulle betales pd et senere tidspunkt, ndr
Oltchim sandsynligvis ville blive likvideret, ndr planen slog fejl (hvor yderligere lobende gaeld efter
insolvensbehandlingen ogsa skulle fratrekkes indtaegterne ved likvidation).

9) Endelig har Rumenien ikke givet eksempler pd likvidation af selskaber, hvor miljeforpligtelserne
blev fratrukket indtegterne fra likvidationsbehandlingen inden betalingen af kreditorerne. Dette
bekreefter ogsd, at en markedsgkonomisk akter ikke ville have vurderet, at miljoforpligtelserne i likvidati-
onsfasen pa forhind ville blive fratrukket indtegterne fra salget af aktiver, mens disse forpligtelser i en
saneringsprocedure ville blive betalt af indtaegterne fra planen efter betalingen af kreditorerne.

10) Disse forpligtelser ville derfor blive neutraliseret af en markedsgkonomisk kreditor i Oltchim ved
sammenligningen af saneringsplanen og et likvidationsscenarie.

11) Kommissionen bemerker, at AAAS i sin ekonomiske vurdering ikke kritiserer den heje veerdi, der
forudsettes af Oltchim (**%), men bemrker samtidig, at Rumenien ikke har fremlagt dokumentation for,
at AAAS eller andre statslige kreditorer har udfert deres egen vurdering af miljeforpligtelserne pé
grundlag af denne bemarkning. De har heller ikke neutraliseret dette element mellem likvidations- og
saneringsscenariet.

e) Endelig anforte R/BDO ('*), at privilegerede kreditorer kun i tilfelde af likvidation ville have modtaget
indtaegter fra salget af aktiver. De anerkender siledes, at de privilegerede kreditorer havde mulighed for
inddrivelse i likvidationsscenariet, hvilket betyder, at kreditorerne ikke burde have taget Oltchims estimat af
miljeforpligtelserne (se betragtning 102) i betragtning. Rumenien anferte efterfolgende af et flertal af de
privilegerede kreditorer stemte for planen, fordi de var overbeviste om, at de ikke ville opna et belgb, der »til
fulde dakkede« deres egne fordringer i likvidationsscenariet, og afviste dermed ikke muligheden for delvis
inddrivelse for privilegerede kreditorer.

(**) http:/[romanialibera.ro/economie/companii/petrom-a-fost-dat-gratis-in-contul-poluarii-istorice-236881.

(") AAAS sammenlignede f.cks. Oltchims estimat pd 464 mio. EUR med estimatet i Romcontrols rapport pd 91,4 mio. EUR og betegnede
forstnavnte som overdrevet.

('*) Brevaf1.9.2016, punkt 104.
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B) De statslige kreditorers stemme kan ikke anses for pari passu

(270) Kommissionen finder, at Rumaniens argumenter vedrerende de statslige kreditorers pastdede pari passu-stemme
(opsummeret i betragtning 168-170) er grundlese. Hverken AAAS eller Electrica kunne anses for pari passu med
privilegerede kreditorer, da sterstedelen af deres fordringer tilhorte kategorien for budgetkreditorer (eller
kategorien for simple kreditorer).

(271) Kommissionen finder ikke, at de statslige kreditorer i kategorien for budgetkreditorer (AAAS og Romanian Water
Administration) og kategorien for primare leveranderer (CET Govora og Romanian Water Administration)
opfylder pari passu-betingelserne i medfer af fravaeret af private kreditorer i disse kategorier. Med hensyn til
simple kreditorer bemerker Kommissionen ogsd, at de rumenske myndigheder anerkender den manglende
relevans af pari passu-kriteriet for dem i lyset af den manglende inddrivelse til disse kreditorer i saneringsplanen.
Kommissionen bemarker videre, at Electrica og Salrom ikke befandt sig i samme situation som andre simple
kreditorer, da de har fordringer som bédde privilegerede og simple kreditorer.

(272) De rumanske myndigheder har videre gjort galdende, at alene de privilegerede kreditorers godkendelse af planen
(hvor de accepterede en afskrivning pd 20-27 %) godtgjorde, at budgetkreditorernes fordringer var vaerdilose. De
privilegerede kreditorer kunne have opndet en lavere afskrivning ifelge Rumaenien, hvis de ikke havde accepteret,
at planen sikrer en minimumsinddrivelse pd 20 % til budgetkreditorer og 30 % til primere leveranderer med
henblik pa at sikre, at disse to sidstnavnte kategorier ville stemme for planen. Disse er argumenter er imidlertid
fejlbehzeftede: Hvis inddrivelse overhovedet ikke havde varet mulig for budgetkreditorer og primere leveranderer
i et likvidationsscenarie, ville de primare leveranderer sandsynlighed have accepteret langt lavere inddrivel-
sesgrader som f.eks. 5 % (eller endda 10 %) af deres fordringer sammenlignet med den inddrivelsesgrad pa 20-
30 %, som de opndede i saneringsplanen.

(273) De rumenske myndigheder understregede ogsd, at mange private kreditorer stemte for planen, for at underbygge
pastanden om, at de statslige kreditorers stemme var i overensstemmelse med markedsgkonomiprincippet. Mens
private kreditorer, som havde enten udelukkende privilegerede fordringer eller en majoritet af privilegerede
fordringer, primert stemte for planen, stemte kreditorer med udelukkende simple fordringer mod den ('?%). Dette
godtger yderligere, at AAAS og Electricas stemme for planen ikke var i overensstemmelse med markedsekonomi-
princippet, eftersom deres situation i lyset af deres betydelige geeldsafskrivning og andel af simple fordringer
i hejere grad lignede situationen for sidstnavnte private kreditorer, som stemte mod planen.

(274) Som felge af manglerne i R/BDO’s sammenligning af saneringsplanen og likvidation ville en forsigtig
markedsgkonomisk akter have vurderet resultaterne af denne undersggelse med forsigtighed pa tidspunktet for
afstemningen. Men de private kreditorer kunne ikke med rimelighed tage hensyn til de gentagne udtalelser (se
betragtning 27, 28 og 30) fra Oltchim SA’s aktionzr om, at den rumenske stat ikke ville tillade en lukning af
Oltchim. De kunne ikke med rimelighed tilsidesette memorandummet godkendt af premierministeren og
muligheden for, at den rumanske stat pd denne baggrund ville forsege at yde mere stotte til Oltchim, hvilket
betod, at saneringsplanen var mere fordelagtig for dem end likvidation, netop pd grund af muligheden for
yderligere statte til Oltchim. Dette forklarer de private kreditorers ja-stemmer eller ikke afgivne stemmer, mens
andre, f.eks. Electrica Furnizare, faktisk stemte mod planen. Som PCC ogséd anferer, fulgte de private kreditorer,
der godkendte saneringsplanen, derfor snarere statens beslutning i stedet for at fremme en saneringsplan.

(275) Pé grundlag af betragtning 270-274 konkluderer Kommissionen, at de offentlige kreditorers stemme ikke var pari
passu.

C) En omhyggelig kontrafaktisk vurdering baseret pd samtidig dokumentation ville have fiet en
markedsgkonomisk kreditor til at stemme mod planen

(276) Baseret pd ovennavnte overvejelser, i lyset af de adskillige svagheder i de likvidations- og saneringsplaner, der er
fremlagt for kreditorerne i R/BDO'’s saneringsrapport, og i betragtning af fravaeret af pari passu mellem de
offentlige kreditorers handlinger og de private kreditorers handlinger i nogen af kategorierne finder
Kommissionen, at en pdpasselig og forsigtig markedsgkonomisk kreditor ville have benyttet sine egne kriterier til
at sammenligne likvidationsscenariet og saneringsplanen pé tidspunktet for afstemningen.

(12%) Dette er f.eks. tilfeeldet for folgende simple kreditorer: Herbing Srl, Kronos Worldwide Limited, Tricon energy ltd Houston, Cooperative
Centrale Raiffeisen — Rabobank International, Tesatoria Euro Tehnica Textil S.r.l,, Electrica Furnizare S.A. og CFR Marfa. Blandt de
private kreditorer, der havde en majoritet af simple fordringer/budgetfordringer, stemte to desuden imod planen (Electrica Furnizare og
DGFP Craiova), to undlod at stemme (f.eks. den nederlandske bank ING), mens kun én (MFC Commodities GmbH) stemte for planen.
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(277) AAAS undersegelse var meget kortfattet, og den, selv om den kritiserede sterrelsen af miljeforpligtelserne, tog
ikke hensyn til manglerne i vardien i saneringsplanen og drog derfor den vildledende konklusion, at planen
maksimerede selskabets inddrivelser. Ifelge sine bemarkninger fandt Electrica det gjensynligt ikke nedvendigt at
udfere sin egen forudgdende markedsekonomiske test og benyttede R/BDO’s undersegelse pd trods af dens
mangler. De rumanske myndigheder har ikke fremlagt dokument for, at Salrom, National Water eller CET
Govora gennemferte interne undersegelser i overensstemmelse med princippet om den markedsgkonomiske
kreditor pé tidspunktet for afstemningen.

(278) Kommissionen foretog en vurdering af markedsekonomiprincippet, som er beskrevet i det tekniske
bilag, baseret pd de data, der var tilgeengelige for kreditorerne pa tidspunktet for afstemningen. I denne endelige
version af vurderingen af markedsgkonomiprincippet tog Kommissionen i begrundede og relevante tilfelde hejde
for de bemerkninger, som Kommissionen under de formelle procedurer havde opfordret de rumanske
myndigheder til at indgive til et udkast til vurderingen (se betragtning 172).

(279) Resultaterne af denne vurdering viser, at indtaegterne fra likvidationen er hejere end indtegterne efter
saneringsplanen i alle de tre scenarier, der er undersogt for AAAS, National Water Administration,
Salrom and Electrica og CET Govora.

(280) En markedsgkonomisk akter ville ogsd have taget hensyn til det forhold, at der i lyset af de mange tidligere
mislykkede forsgg var en stor sandsynlighed for, at saneringsplanen ville mislykkes eller blive alvorligt forsinket.
Denne fremgangsmdde beted, at Oltchim SA kunne pédrage sig betydelig yderligere lobende geeld, som pa
forhdnd ville blive fratrukket indtegterne ved en likvidation, hvis salget af Oltchim SPV som omhandlet
i saneringsplanen mislykkedes (eller tog lengere tid end forventet). Folgelig blev indtegterne efter
saneringsplanen vurderet at vare endnu lavere for kreditorerne, uanset de uundgéelige administrative og juridiske
omkostninger, som de ville pddrage sig i forbindelse med deres interne overvdgning af deres eksponering for
Oltchim i lobet af planen.

(281) Som det fremgar af den vurdering, der er beskrevet i det tekniske bilag, handlede AAAS, Electrica, Salrom og
National Water folgelig ikke som markedsekonomiske aktorer, da de foretrak saneringsplanen frem for
likvidationsproceduren, idet de forventede indtagter under planen var mindre og langt mere usikre. Deres
stemme gav Oltchim en fordel svarende til den afskrivning, som de accepterede. De serlige omstaendigheder
i forbindelse med CET Govora, som er beskrevet i betragtning 246 og 248, bevirker, at Kommissionen ikke kan
konkludere, om der foreligger en gkonomisk fordel for denne kreditor, for s vidt angér foranstaltning 3.

(282) Kommissionen bemarker videre, at disse afskrivninger faktisk blev gennemfert, som det dokumenteres af det
usedvanlige resultat, som Oltchim opndede i 2015, i forbindelse med de offentlige og private kreditorers samlede
afskrivninger, som belgb sig til 518 mio. EUR (se betragtning 91 og 268 b)), og som reprasenterede mere end
95 % af den nedre granse for afskrivninger, som kreditorerne havde godkendt (se tabel 4) i planen, som var
godkendt af domstolen.

(283) Med hensyn til foranstaltning 3 finder Kommissionen folgelig, at CET Govoras stemme ikke gav Oltchim
en fordel, mens AAAS’, Electricas, Salroms og National Water Administrations stemmer gav Oltchim en
selektiv gkonomisk fordel pi 1 486 mio. RON (327 mio. EUR ('?)), som svarer til den nedre granse
i afskrivningsintervallet, der ligger mellem 1 486 mio. RON (327 mio. EUR (***)) og 1 525 mio. RON
(335 mio. EUR), som disse kreditorer havde accepteret i saneringsplanen, som anfert i tabellen nedenfor:

Kreditor Fordel indremmet under foranstaltning 3

(EUR) (RON)
AAAS 211 198 788 959 994 490
Electrica 109 574 383 498 065 377

(") Baseret pd valutakursen 1 EUR = 0,22 RON, som fandt anvendelse pa tidspunktet for afstemningen (se tabel 4).
('**) Baseret pa valutakursen 1 EUR = 0,22 RON, som fandt anvendelse pd tidspunktet for afstemningen (se tabel 4).
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Kreditor Fordel indremmet under foranstaltning 3

(EUR) (RON)
Salrom 4014 997 18 249 986
Romanian National Water Administration 2234 711 10 157 777
I alt 327 022 879 1 486 467 630

6.1.2.4. Samlet vurdering af skonomisk fordel og tilregnelse af foranstaltning 1, 2 og 3 til
staten

(284) Efter den swrskilte vurdering af hver enkelt foranstaltning er det efter Kommissionens opfattelse nedvendigt at
foretage en mere generel vurdering af statens strategi med hensyn til Oltchim i perioden mellem september 2012
og april 2015.

(285) Foranstaltning 1, 2 og 3 ovenfor er indbyrdes forbundne og en del af det samme madl, nemlig at stotte og
fastholde Oltchim pd markedet og at sikre selskabets arbejdspladser ved manglende inddrivelse af fordringer,
galdsafskrivning og fortsatte leverancer. Alle disse foranstaltninger blev gennemfert og sikret ved undertegnelsen
af memorandummet, som var foranlediget af staten og godkendt af premierministeren (se betragtning 1, 31, 150,
203 og 205 ovenfor). Disse foranstaltninger blev desuden stottet af gentagne udtalelser fra statens hejtstdende
reprasentanter, som gjorde det tydeligt, at regeringen havde en strategisk interesse i at holde Oltchim i gang, og
at den enskede at undga selskabets likvidation for enhver pris (se betragtning 28, 30, 31 og 204, litra d), ¢), f), g),

h) og 1)).

(286) Denne strategi treeder endnu tydeligere frem, ndr folgende tages i betragtning: i) sammenfaldet i identitet mellem
de parter, der har indremmet foranstaltningerne, og deres holdning til saneringen af Oltchim, ii) kronologien i de
omhandlede foranstaltninger, iii) deres formdl, nemlig at holde Oltchim i live for enhver pris og undga
likvidation, og iv) selskabets (finansielle og risikomassige) situation pa det tidspunkt, hvor beslutningen om at
treeffe hver foranstaltning blev truffet, dvs. da Oltchim var teet pd insolvens ().

(287) Foranstaltning 3 ferer til en fordel for Oltchim, som ikke kan adskilles fra foranstaltning 1 og 2. Foranstaltning 3
ville ikke have eksisteret uden foranstaltning 1 og 2. Den samlede geld til AAAS under foranstaltning 1 og CET
Govora pd grund af fortsatte ubetalte leverancer under foranstaltning 2 blev senere annulleret under
foranstaltning 3.

(288) Ifelge memorandummet aftalte de offentlige og private akterer, der havde underskrevet det, at samarbejde med
henblik pa at udvikle en baredygtig strategi for relanceringen af Oltchim med det primare formal: i) at tilskynde
og beskytte kreditorer, navnlig medarbejderne for at opnd fuld genoptagelse af rentable aktiviteter og deres drift
pa lang sigt, samtidig med at der sikres den fornedne tillid, s de vil stotte strategien, ii) at satte parterne i stand
til at formidle til markederne, det internationale samfund og offentligheden, at de vurderer en langsigtet
baeredygtig lesning for Oltchim, og iii) at sikre den kontrollerede sanering af Oltchim.

(289) Samlet set ville en markedsgkonomisk akter i en situation, der mest ligner AAAS’ — i lyset af de mange tidligere
mislykkede forsog pd samlet privatisering — forst have forsegt at gare sin holdning til en saneringsplan baseret
pa salg i bundter af aktiver gaeldende. AAAS havde midlerne (se betragtning 265) til at maksimere sin geldsind-
drivelse fra Oltchim ved ferst at anmode domstolen om fuldbyrdelse af dets fordringer, hvilket ville udlese
Oltchims insolvens, og derefter fremsatte sit eget forslag til en saneringsplan i overensstemmelse med
konkursloven (artikel 94, stk. 1).

(290) Eftersom foranstaltning 3 ikke med rimelighed kan adskilles fra foranstaltning 1 og 2, udger disse foranstaltninger
en serie af forbundne indgreb, som kan tilregnes staten, og som giver Oltchim en fordel, som det anfores
i memorandummet.

(") Se f.eks. dom, T-11/95, BP Chemicals mod Kommissionen, og Kommissionens meddelelse om begrebet statsstotte (2016/C 262/01),
punkt 81.
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(291)

(292)

(293)

(294)

(295)

(296)

(297)

(298)

Samlet set finder Kommissionen folgelig, at AAAS har indrommet Oltchim en samlet selektiv
okonomisk fordel pi 217 827 557 EUR (% (990 125 260 RON), og at den samlede selektive
okonomiske fordel, der er indremmet Oltchim af kreditorerne AAAS, Salrom, CET Govora, National
Water Administration og Electrica udger 1 516 598 405 RON (333 651 649 EUR) for foranstaltning 1 og
og 3 i kombination (**!), som eges med fordelen vedrerende foranstaltning 2.

6.1.3. Konkurrencefordrejning og pavirkning af samhandelen mellem medlemsstaterne

Offentlig stotte vil kunne fordreje konkurrencevilkirene, ogsd selv om den ikke hjelper den stottemodtagende
virksomhed med at ekspandere eller vinde markedsandele. Det er tilstrackkeligt, at stotten swtter virksomheden
i stand til at bevare en starkere konkurrenceposition, end den ellers ville have haft. Det er i den forbindelse
normalt tilstraekkeligt, at stotten giver modtageren en fordel ved at fritage den for udgifter, som den ellers ville
have skullet betale i forbindelse med dens daglige drift, for at det kan antages, at stotten fordrejer konkurrence-
vilkdrene ('*2).

Offentlig stotte til virksomheder udger kun statsstatte efter artikel 107, stk. 1, i TEUF, hvis den »pavirker
samhandelen mellem medlemsstaterne«. I den forbindelse er det ikke nedvendigt at fastsld, om stetten rent faktisk
pavirker samhandelen mellem medlemsstaterne, blot om den kan antages at kunne pavirke samhandelen (***). EU-
domstolene har statueret, at »ndr en finansiel statte, som ydes af en stat, styrker en virksomheds stilling i forhold
til andre virksomheder, som den konkurrerer med i samhandelen inden for [Unionen], mé det antages, at denne
samhandel pavirkes af statten« (*4).

Offentlig stotte vil kunne pédvirke samhandelen mellem medlemsstaterne, selv om modtageren ikke er direkte
involveret i graeenseoverskridende handel. For eksempel kan stotten gere det svarere for akterer i andre
medlemsstater at komme ind pd markedet ved at opretholde eller styrke det lokale udbud (***).

Kommissionen finder, at foranstaltningerne, idet de giver Oltchim mulighed for at fortsatte sin virksomhed,
sanere sine aktiviteter og afskrive offentlig gald, kan forbedre Oltchims konkurrenceposition i forhold til
konkurrenterne pé det indre marked.

Oltchim driver virksomhed inden for produktion af grundlaeggende kemikalier, dvs. pd konkurrencepragede
markeder i Europa og resten af verden.

Kommissionen konkluderer derfor, at foranstaltningerne kan fordreje eller true med at fordreje konkurrence-
vilkdrene og pévirke samhandelen mellem medlemsstaterne.

6.1.4. Konklusion vedrorende sporgsmdlet om eksistensen af stotte

Idet alle betingelserne for eksistensen af statsstgtte som omhandlet i artikel 107, stk. 1, i TEUF (se afsnit 6.1.1-
6.1.3 ovenfor) er opfyldt for alle tre foranstaltninger, konkluderer Kommissionen, at:

— foranstaltning 1 udger statsstatte

(%) Det samlede belgb for foranstaltning 1 og 3 i kombination er lavere end summen af fordelene beregnet under henholdsvis
foranstaltning 1 (33 mio. EUR) og foranstaltning 3 (327 mio. EUR), fordi andelen af fordelen indremmet af AAAS under foranstaltning
1, som afskrives som led i foranstaltning 3, ikke medregnes to gange. Den fordel, som indremmes af AAAS under foranstaltning 1 og 3
i kombination, blev beregnet ved at legge andelen af den yderligere gaeld indremmet under foranstaltning 1, men ikke afskrevet under
foranstaltning 3, til den afskrivning, som AAAS har indremmet under foranstaltning 3 (211 mio. EUR). Omkring 20 % af fordelen pa
33 mio. EUR, som vedrerte AAAS’ passivitet fra september 2012 til januar 2013 (foranstaltning 1), blev ikke afskrevet i 2015
(foranstaltning 3) og skal derfor leegges til belobet vedrerende foranstaltning 1 ved beregningen af den fordel, som AAAS har
indremmet i forbindelse med foranstaltning 1 og 3 i kombination.

(") Se fodnote 130.

("**) Domstolens dom af 3. marts 2005, Heiser, C-172/03, ECLIEU:C:2005:1 30, pramis 55.

("**) Domstolens dom af 14. januar 2015, Eventech mod Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, pramis 65, Domstolens dom
af 8. maj 2013, Libert m.fl, forenede sager C-197/11 og C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, praemis 76.

("**) Domstolens dom af 14. januar 2015, Eventech mod Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, pramis 66, Domstolens dom
af 8. maj 2013, Libert m.fl., forenede sager C-197/11 og C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, pramis 77, Rettens dom af 4. april 2001,
Friulia Venezia Giulia, T-288/97, ECLLEU:T:2001:115, praemis 41.

("**) Domstolens dom af 14. januar 2015, Eventech mod Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, pramis 67, Domstolens dom
af 8. maj 2013, Libert m.fl, forenede sager C-197/11 og C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, praemis 78, Domstolens dom af 24. juli
2003, Altmark Trans, C-280/00, ECLL:EU:C:2003:415, praemis 78.
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— foranstaltning 2 udger statsstette for CET Govora og er uden steatte for Salrom

— foranstaltning 3 udger statsstotte for AAAS, National Water Administration, Salrom og Electrica og er uden
stotte for CET Govora.

(299) Foranstaltning 1, 2 og 3 udger samlet set stotte for AAAS, National Water Administration, Salrom, CET Govora
og Electrica. P4 grundlag af betragtning 291 ovenfor konkluderer Kommissionen, at den rumaenske stat har ydet
stotte svarende til 1 516 598 405 RON (333 651 649 EUR), som skal forhgjes med fordelen vedrgrende
foranstaltning 2, til Oltchim.

6.1.5. Stattens lovlighed

(300) Kommissionen bemrker, at foranstaltning 1, 2 (vedrerende CET Govora) og 3 (vedrerende AAAS, National
Water Administration, Salrom og Electrica) blev ydet i perioden 2012-2015 i strid med de standstill-forpligtelser,
der er fastsat i artikel 108, stk. 3, i TEUF.

(301) Eftersom foranstaltningerne anses for at udgere statsstotte som omhandlet i artikel 107, stk. 1, i TEUF,
konkluderer Kommissionen, at de udger ulovlig statsstette.

6.2. Stottens forenelighed og retsgrundlaget for vurderingen

(302) Ifelge fast retspraksis skal en medlemsstat, der anmoder om at kunne bevilge stotte under fravigelse af traktatens
regler, samarbejde med Kommissionen.

(303) I medfer af denne forpligtelse skal den bl.a. foreleegge alle oplysninger, der gor det muligt for Kommissionen at
kontrollere, at betingelserne for den ansegte fravigelse er opfyldt (**%). I denne sag har de rumanske myndigheder
ikke gjort et retsgrundlag for forenelighedsvurderingen geaeldende.

(304) Eftersom Oltchim anses for en kriseramt virksomhed (se betragtning 88), var den eneste grund til forenelighed,
som Kommissionen har identificeret i dbningsafgerelsen (**’), rednings- og omstruktureringsstotte baseret pa
rammebestemmelserne fra 2014.

(305) De rumanske myndigheder pdberdbte sig (pd et forholdsvis tidligt trin i sagen (***)) netop, at sddanne
foranstaltninger udger omstruktureringsstotte, og har rejst muligheden for at kvalificere saneringsplanen som en
omstruktureringsplan til dette formdl. I denne forbindelse fremhaver Rumenien det betydelige fremskridt, som
virksomheden gjorde i saneringsperioden.

(306) Efter undersogelsesfasen konkluderer Kommissionen imidlertid, at rammebestemmelsernes kriterier for forenelig
rednings- eller omstruktureringsstotte ikke er opfyldt af nogen af foranstaltningerne, heller ikke efter
saneringsplanen, som den blev godkendt og gennemfert af Rumznien.

(307) Kommissionen kunne specifikt end ikke identificere et betydeligt reelt, faktisk og tilstrakkeligt bidrag til
omstruktureringsomkostningerne fra Oltchims egne ressourcer som omhandlet i punkt 35 i rammebestem-
melserne fra 2014. Stottebelobet er betydeligt hojere end den salgspris, der ellers blev opnéet gennem udbuddet.
Det samlede stottebelgb overstiger faktisk 333 mio. EUR (et belgb, der kun modsvarer foranstaltning 1 og 3
i kombination, og som ber suppleres med stottebelabet svarende til foranstaltning 2), mens det belgb, der blev
opndet ved salget af de fleste af Oltchims aktiver, ikke overstiger 143 mio. EUR, hvilket er vasentligt lavere end
den minimumstzarskel for eget bidrag pad 50 %, der er fastsat i rammebestemmelserne fra 2014 (**). Oltchims
saneringsplan er endnu ikke gennemfort, idet det nye udbud vedrerende salget af Oltchims resterende aktiver
stadig leber og forst forventes afsluttet i april 2019. Kommissionen finder derfor, at en anden potentiel finansie-
ringskilde fra salget af aktiver ikke kan tages i betragtning med henblik pé at fastsatte egetbidraget end de kilder,
der allerede er registreret som en del af indtegterne fra salg svarende til det forste afsluttede udbud.

(%) Se sag C-364/90, Den Italienske Republik mod Kommissionen for De Europziske Fallesskaber, ECLIEU:C:1993:157, praemis 20.

("*7) Se dbningsafgerelsen i statsstottesag SA.36086 (2016/NN)(ex2013/CP) — Rumaenien — Potentiel stotte til Oltchim SA, punkt 148,
http:/[ec.europa.cu/competition/state_aid/cases/263778/263778_1773690_109_2.pdf.

(%) Se Rumaniens svar fra maj 2018 pd anmodning af 30.1.2018, afsnit [V, punkt A, s. 31.

(%) Foranstaltning 1 og 2 blev ivarksat inden ikrafttreedelsen af rammebestemmelserne fra 2014, men rammebestemmelserne fra 2004
fastleegger de samme bestemmelser med hensyn til princippet om egetbidrag (punkt 44).
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(308) Folgende fastswttes i punkt 65 i rammebestemmelserne fra 2014: »Hvis der ydes statsstotte pd en mdde, der
forbedrer stottemodtagerens egenkapital, hvis staten f.eks. yder tilskud [...] eller afskriver geeld, [...] ber stette til
dzkning af tab kun ydes pa vilkdr, der indebarer, at de eksisterende investorer patager sig en passende del af
byrden«. Rumenien har ikke fremlagt oplysninger, der viser, at saneringsplanen omfattede passende
byrdefordeling. I rammebestemmelsernes punkt 67 fastsattes det endvidere, at »enhver statsstotte, der forbedrer
stottemodtagerens egenkapital, kun ber ydes pd vilkr, der giver staten en rimelig del af stottemodtagerens
fremtidige gevinster, og som star mdl med det belgb, staten har indskudt, og i forhold til virksomhedens
tilbagevaerende egenkapital, efter tabene er gjort op« Oltchims vedkommende blev en sidan passende

byrdefordeling ikke pévist.

(309) I betragtning af Oltchims vigtige position i Rumaniens kemikaliesektor og selskabets betydelige markedsandele
pa de forskellige produktmarkeder og geografiske markeder, hvor det er aktivt, og ifelge rammebestemmelsernes
afsnit 3.6.2 burde Oltchim have gennemfert foranstaltninger for at afbede de konkurrencefordrejninger, som
stotten fordrsagede. I denne sammenhang bemarker Kommissionen, at Rumenien ikke har fremsat forslag til
strukturelle eller adfaerdsmaessige kompensationsforanstaltninger.

(310) Kommissionen konkluderer folgelig, at saneringsplanen ikke opfylder flere af de kumulative betingelser, der er
fastsat i rammebestemmelserne fra 2014, og derfor ikke kan anvendes i denne henseende pa trods af Rumaniens
erkleerede villighed til at indgive flere oplysninger til dette formal.

6.3. Tilbagesagning

(311) I henhold til TEUF og EU-domstolenes faste retspraksis har Kommissionen, ndr den har fundet stotte uforenelig
med det indre marked, kompetence til at beslutte, at den pdgzldende medlemsstat skal ophave eller @ndre
den (*). Ifelge EU-domstolenes faste retspraksis har en medlemsstats forpligtelse til at ophave den stette, som
Kommissionen anser for at vere uforenelig med det indre marked, til formal at genoprette den tidligere
situation (**!).

(312) Iden sammenhang har EU-domstolene fastsldet, at dette mal er ndet, ndr modtageren har tilbagebetalt de belgb,
der er tildelt som ulovlig stette, hvorved modtageren mister den fordel, der var opndet pd markedet i forhold til
konkurrenterne, og situationen fra tiden for ydelsen af stotte genoprettes (*+2).

(313) 1 overensstemmelse med retspraksis fastsattes folgende i artikel 16, stk. 1, i Radets forordning (EU)
2015/1589 (*): »I negative afgorelser om ulovlig stette bestemmer Kommissionen, at den pdgaldende
medlemsstat skal treffe alle nedvendige foranstaltninger til at kraeve stotten tilbagebetalt fra stottemodtageren

[..]e

(314) Som det eftervises i betragtning 291 og 299, blev den stette, der blev ydet til Oltchim under de tre
foranstaltninger i kombination — til et belgb af 1 516 598 405 (333 651 649) mio. EUR (for foranstaltning 1
og 3 i kombination), der skal forhgjes med stottebelobet vedrorende foranstaltning 2 — gennemfert i strid med
artikel 108 i TEUF og skal betragtes som ulovlig og uforenelig stotte. Denne stotte skal derfor tilbagesages for at
genoprette den situation, der fandtes pd markedet, inden stotteforanstaltningerne blev gennemfort.

(315) Tilbagespgningen skal omfatte perioden fra det tidspunkt, hvor modtageren (**4) fik fordelen, dvs. den dato, hvor
stotten blev stillet til rddighed for modtageren, og frem til belgbets faktiske tilbagebetaling, og det tilbagesagte
beleb tilskrives rente fra den dato, indtil det er tilbagebetalt.

(") Se sag C-70/72, Kommissionen mod Tyskland, ECLI:EU:C:1973:87, praemis 13.

(*1) Se forenede sager C-278/92, C-279/92 og C-280/92, Spanien mod Kommissionen, ECLLEU:C:1994:325, praemis 75.

(") Sesag C-75/97, Belgien mod Kommissionen, ECLLEU:C:1999:31, praemis 64 og 65.

(**) Rédets forordning (EU) 2015/1589 af 13. juli 2015 om fastlaggelse af regler for anvendelsen af artikel 108 i traktaten om Den
Europaiske Unions funktionsméde (EUT L 248 af 24.9.2015, 5. 9).

(**) Oltchim har faet: i) en ekonomisk fordel pd 152 mio. RON (33 mio. EUR) ydet af AAAS svarende til Oltchims gezld til AAAS
akkumuleret i perioden 21. september 2012-30. januar 2013 under foranstaltning 1, som reprasenterer den tidsmassige veerdi, der er
knyttet til udszattelsen af kravet om inddrivelse af AAAS' fordringer og dermed en storre eksponering for sidstnaevnte for Oltchim indtil
den 21. april 2015, fra den pagaldende periode indtil domstolens godkendelse af planen den 22. april 2015, ii) en gkonomisk fordel p&
1 516 598 405 RON ydet af AAAS, Salrom, Romanian National Water Administration og Electrica svarende til foranstaltning 1 og 3
i kombination (uden dobbelttalling) fra domstolens godkendelse af planen den 22. april 2015 og iii) en gkonomisk fordel under
foranstaltning 2 ydet af CET Govora i perioden 21. september 2012-30. januar 2013 i form af yderligere akkumulering gzld for
Oltchim for fortsatte leverancer i denne periode, fra den pagaldende periode.
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6.4. Spergsmilet om gkonomisk kontinuitet ved salget af Oltchim (')

(316) Hvis Kommissionen vedtager en negativ afgerelse om inddrivelse af uforenelig stette til en virksomhed inden for
rammerne af artikel 107 og 108 i TEUF, skal den pdgaldende medlemsstat tilbagesege den uforenelige stotte.
Forpligtelsen til at tilbagesoge stotte kan udvides til et nyt selskab, hvortil det pagaldende selskab har overfert en
del af sine aktiver, ndr denne overfersel gor det muligt at fastsla, at der er en gkonomisk sammenhang mellem
de to selskaber (4).

(317) Ifelge Domstolens afgerelse i sagen Italien og SIM 2 mod Kommissionen (), som Kommissionen har lagt til
grund for sine afgerelse om Olympic Airlines, Alitalia og SERNAM ('#¥), foretages vurderingen af skonomisk
sammenhang mellem den »gamle« enhed og de nye strukturer pd grundlag af et s@t indikatorer. Felgende
faktorer kan tages i betragtning: omfanget af de solgte aktiver (aktiver og passiver, personalets forbliven og
bundter af aktiver), salgsprisen, keberens eller kebernes identitet, salgstidspunktet (efter indledning af den
forelobige vurdering, den formelle undersogelsesprocedure eller den endelige afgorelse) og transaktionens
gkonomiske logik. Domstolen bekraftede dette sat indikatorer i sin afgerelse af 28. marts 2012, Ryanair mod
Kommissionen (1*), som bekraeftede Alitalia-afgerelsen.

(318) Som navnt i betragtning 5 ovenfor fremsendte GD COMP efter flere udvekslinger om spergsmélet om
gkonomisk kontinuitet med de rumanske myndigheder den 23. december 2016 et brev med en forelobig
vurdering om skonomisk kontinuitet til de rumanske myndigheder. I dette brev, som var baseret pa oplysninger
indgivet af de rumenske myndigheder om omfanget af salget vedrerende ni bundter af aktiver og om
salgsprocessen (i form af et markedsdrevet udbud), fandt GD COMP forelabigt, at processen for salg af Oltchim,
som den pd davarende tidspunkt var udformet af de rumenske myndigheder, ikke nedvendigvis forte til
okonomisk kontinuitet mellem Oltchim og den eller de foretagender, der kunne have vearet resultatet af
salgsprocessen, uden at dette bererer vurderingen af afgerende elementer, der endnu ikke var kendte pa
daverende tidspunkt, f.eks. den faktiske gennemforelse og det faktiske resultat af salget, overforslens faktiske
omfang, dens pris og den gkonomiske logik.

(319) Efter denne fase i salgsprocessen og efter kreditormedets godkendelse af to af keberne af majoriteten af Oltchims
aktiver ved afstemning er de fleste af disse elementer kendte. For at afgore, om der er tale om statsstatte til fordel
for Oltchims keber(e), vil Kommissionen i det folgende vurdere hvert af de fem anforte kriterier.

6.4.1. Omfang af aktiver solgt ifolge den reviderede saneringsplan

(320) Kommissionen bemerker, at de aktiver, der blev overtaget af hovedkeberen — Chimcomplex via aktivbundt 1-5
og til dels 7 — kun representerer 58 % af Oltchims aktiver og produktionsanleg (baseret pd Winterhills
vardiansattelse). Med hensyn til DSG ville dette selskab overtage en meget begranset andel af Oltchims aktiver,
nemlig aktivbundt 6 (det PVC-behandlingsanlag, det historisk har lejet af Oltchim). Aktiverne overtaget af DSG
tegner sig for en meget lille andel af Oltchims aktiver og produktionsanleg (1,94 % baseret pd Winterhills
veerdiansattelse).

(321) Med hensyn til Chimcomplex keber eller overtager dette selskab ikke forpligtelser, kommercielle aftaler eller
eksisterende ravarer, halvfabrikata, feerdige produkter eller reservedele fra Oltchim. De potentielle omkostninger
vedrgrende den hidtidige forurening af arealerne forbliver hos swlgeren i overensstemmelse med forureneren
betaler-princippet. Dette er i overensstemmelse med det synspunkt, som Kommissionen tilkendegav i sit brev af
23. december 2016 om, at »Oltchims forpligtelser [...] herunder tidligere miljogeld, skal forblive hos Oltchime.
Det samme geelder for DSG.

(**) Oplysningerne i dette afsnit er hovedsagelig baseret pd den tredje rapport (punkt 3.2.3), den fjerde rapport (punkt 2.2 og 3.1), den
femte rapport (afsnit 4) og den sjette rapport om processen for bundtvis salg af Oltchims aktiver (punkt 3.1) udarbejdet af Oltchims
radgivere.

(1) Ret%ens dom af 28. marts 2012, Ryanair Ltd mod Europa-Kommissionen, T-123/09, ECLLEU:T:2012:164, preemis 155.

(**) Domstolens dom af 8. maj 2003, Den Italienske Republik og SIM 2 Multimedia SpA mod Kommissionen for De Europziske
Fellesskaber, forenede sager C-328/99 og C-399/00, Sml. 2003 I, s. 4035.

(") Kommissionens beslutning af 17. september 2008, statsstottesag N 321/2008, N 322/2008 og N 323/2008 — Grakenland — Vente
de certains actifs d’Olympic Airlines/Olympic Airways Services, Kommissionens beslutning af 12. november 2008, statsstottesag N
510/2008 — Italien — Sale of assets of Alitalia, Kommissionens afgerelse af 4. april 2012, sag SA.34547 — Frankrig — Reprise des
actifs du groupe SERNAM dans le cadre de son redressement judiciaire.

("*) Rettens dom af 28. marts 2012, Ryanair Ltd. mod Kommissionen, sag T-123/09, ECLLEU:T:2012:164.
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(322) Med hensyn til medarbejdere kraeves det ikke i udbudsspecifikationerne eller salgsaftalen, at keberne genansatter
nogen af medarbejderne. De potentielle kebere blev imidlertid tilbudt muligheden for at genansatte Oltchims
medarbejdere og anmodet om at angive, om de ville gare dette, i deres vejledende tilbud, idet de skulle angive,
hvor mange medarbejdere de ville overtage ifelge deres forretningsplaner. Endelig ville Chimcomplex
tilsyneladende genansaette 1 215 medarbejdere, dvs. omkring 62 % af Oltchims medarbejdere pa tidspunktet for
dets bindende tilbud (**). Det tal, som szlgeren fandt relevant for evalueringen af de bindende tilbud (se ogsd
betragtning 335), var kun et maksimum pd 984 medarbejdere — det antal medarbejdere, der faktisk accepterede
genansettelsespakken, dvs. ca. 50 % af Oltchims nuvarende medarbejdere. Andelen af medarbejdere, som i sidste
ende ville blive overfort til Chimcomplex, er under alle omstendigheder mindre end antallet af genansatte
medarbejdere i Kommissionens tidligere afgarelser, hvor der ikke kunne fastsattes skonomisk kontinuitet (**!).

(323) Kommissionen bemarker, at forsynings- og salgsaftaler, som er afgorende for virksomhedens drift,
opsiges. Chimcomplex anferer eksempelvis, at det har sin egen kundegruppe, si kundegruppen vil blive
vaesentligt andret efter opkebet af de enskede aktiver. Chimcomplex har ogsd udtrykkeligt bekraftet, at det ikke
vil anvende Oltchims varemarke.

(324) Endelig bemarker Kommissionen, at omfanget af de aktiviteter, der vil blive udfert af Chimcomplex og DSG med
bundterne af aktiver fra Oltchim, i en vis grad vil adskille sig fra Oltchims aktiviteter pad tidspunktet for
undertegnelsen af SPA, som det fremgér af det folgende (se navnlig afsnit 6.4.5).

(325) Med hensyn til de resterende usolgte bundter af aktiver 8 og 9 samt delvist bundt 7 reprasenterer de kun en
minoritet af Oltchims virksomhed og bestdr af ikke-operationelle aktiver. Det omfang af aktiviteter, der ville blive
udfert af de potentielle kobere, ville derfor klart ikke omfatte Oltchims virksomhed, og omfanget af aktiviteter,
der ville blive udfert med disse aktiver, ville med stor sandsynlighed vere forskelligt fra Oltchims.

6.4.2. Salgsprisen

(326) For at undgd ekonomisk kontinuitet skal aktiver sxlges til deres markedspris i udbudsproceduren. En sidan
markedspris defineres som den pris, som en privat investor, der handler under normale konkurrencevilkdr, kunne
have fastsat (**3).

(327) Efter gennemforelsen af udbuddet har Rumanien solgt de fleste aktiver i de forskellige bundter (1-6 og til dels 7)
gennem en dben, gennemsigtig, ikkediskriminerende og ubetinget udbudsproceduren til de tilbudsgivere, der har
afgivet det hojeste tilbud med sikret finansiering, som forklaret i det folgende.

(328) For det forste indeholdt opfordringen til at indgive en interessetilkendegivelse vedrerende Oltchims forskellige
bundter af aktiver ingen begrensning med hensyn til de parter, der kunne afgive tilbud. Enhver enhed kunne
derfor afgive et tilbud i udbudsproceduren.

(329) Som det fremgar af de forskellige rapporter om salget af Oltchims aktiver (se betragtning 8), var Chimcomplex
kun én af adskillige andre deltagere (som i den sidste fase talte ni akterer) i udbuddet for forskellige
kombinationer af Oltchims aktiver, som blev gennemfort af Oltchims kuratorer sammen med AT Kearney
(rslgerenc).

(330) For det andet gav salgeren — med hensyn til princippet om gennemsigtighed — alle tilbudsgivere tilstraekkelig
tid og de nedvendige og detaljerede oplysninger til at de kunne foretage en korrekt verdiansettelse af aktiverne
som led i deres due diligence-proces. Ifelge den anden og den tredje rapport om Oltchims salg, jf. betragtning 8
ovenfor, har de tilbudsgivere, der kunne dokumentere en sikret finansiering af den pris, der var indeholdt i deres
vejledende bud, haft fuld adgang til et elektronisk datarum, og de kunne deltage i meder med Oltchims ledelse,
besage selskabets forskellige anlaeg og deltage i en struktureret Q&A-proces.

("% Kilde: Fjerde rapport om Oltchims salg.

(1) Se f.eks. Kommissionens afgorelse (EU) 2016/151 af 1. oktober 2014 om Tysklands statsstotte SA.31550 (2012/C) (ex 2012/NN) til
Niirburgring (EUT L 34 af 10.2.2016, s. 1), betragtning 235, hvor det navnes, at keberen overtog 85 % af medarbejderne fra salgeren.

("**) Domstolens dom af 16. december 2010 i sag C-239/09, Saydaland, preemis 34.
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(331) Desuden stod salgeren (AT Kearney) og alle tilbudsgivere, der havde kvalificeret sig til den pdgzldende fase af
udbudsproceduren, vedvarende i kontakt med hinanden i perioden efter bekendtgerelsen af salget og udsendelsen
af en teaser til potentielle tilbudsgivere (fra den 23. august 2016), modtagelsen af interessetilkendegivelser og
interesserede tilbudsgiveres undertegnelse af fortrolighedsaftaler (fra september til december 2016) og i perioden
mellem den 23. januar 2017 (fristen for indgivelse af vejledende tilbud) og den 26. juni 2017 (fristen for
indgivelse af endelige tilbud).

(332) For det tredje fremgar det af dokumenter, som Rumenien har fremsendt, at tilbudsgiverne ikke var blevet
forskelsbehandlet i nogen fase af udbudsproceduren. Som anfert i betragtning 328 ff. ovenfor modtog alle
tilbudsgivere oplysninger og preciseringer vedrgrende de udvalgelseskriterier, regler og procedurer, der 13 til
grund for udbudsproceduren, fristerne for indgivelse af vejledende og endelige tilbud, forleengelsen af sidanne
frister, Oltchims finansielle og skonomiske situation, de oplysninger, der manglede i tilbudsgivernes vejledende
eller endelige tilbud, og eventuelle sporgsmél fra tilbudsgiverne. I lobet af proceduren fik alle tilbudsgivere, efter
at visse indledende tilfeelde af manglende gennemsigtighed med hensyn til lige adgang til oplysninger var blevet
athjulpet, de oplysninger, der var nedvendige for at foretage en korrekt vurdering af de aktiver, der blev solgt i de
ni bundter.

(333) For det fjerde blev der ikke fastsat nogen betingelser for tilbudsgiverne bortset fra de lovbestemte begraensninger,
hvilket klart fremgér af indkaldelsen af interessetilkendegivelser og de forskellige breve fra salgeren (AT Kearney)
til tilbudsgiverne.

(334) For det femte var den valgte kombination af tilbudsgivere en kombination, der maksimerede prisen for salgeren,
efter tilbagetrekningen af White Tiger Management, som viste sig ikke at opfylde de objektive kriterier for
transaktionssikkerhed, som havde til formdl at sikre betalingen af prisen for tilbuddet gennem garantier (se
betragtning 181). Denne konklusion om den opndede maksimumspris strider ikke mod afvisningen af White
Tigers tilbud, som var hgjere end Chimcomplex’, med den begrundelse, at finansieringen af tilbuddet var usikker
og ikke underbygget af garantier efter den kraevede standard, séledes at der var ringe sikkerhed for transaktionen.

(335) Princippet om maksimering af prisen blev heller ikke modsagt af den bonus, der var knyttet til overforslen af
medarbejdere, som sxlgeren ved evalueringen af tilbud fejede til pristilbuddene. Denne bonus, som svarede til
40 % af de gennemsnitlige afskedigelsesomkostninger (hvor en sddan yderligere veerdi beleb sig til 5 000 EUR pr.
medarbejder), var begranset til hgjst 50 % af Oltchims medarbejdere. I henhold til Rumniens konkurslov
prioriteres fratradelsesgodtgerelse hojere end andre private eller offentlige kreditorers fordringer. Fra
kreditorernes perspektiv har fratredelsesgodtgerelse samme virkning som en tilsvarende lavere pris. I den
foreliggende sag havde denne bonus desuden ingen betydning for rangordningen af de forskellige tilbud (**).

(336) Med hensyn til de resterende usolgte bundter (8, 9 og til dels 7), som reprasenterer minoriteten af Oltchims
aktiver, er det iflge oplysninger fremlagt af Rumeanien i brev af 20. april 2018 samt den seneste syvende rapport
fremlagt af sxlgeren den 16. juli 2018 ogsd planen at salge disse til markedspriser, der fastlegges gennem en
planlagt udbudsprocedure, der udformes pd samme mdde som det allerede gennemforte udbud, dvs. pa en aben,
gennemsigtig og ikkediskriminerende méde, til de tilbudsgivere, der indgiver det hgjeste gyldige og troveardige
tilbud pa et eller flere bundter, dvs. til en markedspris.

(337) Pé grundlag af ovennavnte finder Kommissionen, at udvalgelsesproceduren var tilstrackkelig til at sikre, at prisen
pa de aktiver, der blev solgt til de udvalgte og godkendte kebere, svarer til markedsprisen, som var det eneste
udvelgelseskriterium (sdfremt tilbudsgiveren havde fremlagt dokumentation for finansieringen af sit tilbud).
Kommissionen konkluderer derfor, at Oltchims bundter af aktiver blev solgt eller planlaegges solgt ved en dben,
gennemsigtig, ikkediskriminerende og ubetinget udbudsprocedure, og at udbudsproceduren saledes garanterede,
at salget skete eller vil ske til markedsprisen for de pagaldende bundter af aktiver.

("% Ses. 23 irapporten til kreditmedet i bilag 1 til den femte rapport om Oltchims sale.
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6.4.3. Koberens eller kabernes identitet

(338) Identiteten af ejerne af salgeren og keberen viser klart, om overforslen af aktiver vil fore til faktisk ekonomisk
kontinuitet (***). Hovedkeberen Chimcomplex kontrolleres af SCR, som selv i sidste instans kontrolleres af sin
hovedaktioner med 97,25 %. Pa grundlag af de foreliggende oplysninger finder Kommissionen, at hverken den
person, der i sidste instans kontrollerer SCR, eller nogen af de enheder, der direkte eller indirekte kontrolleres af
ham eller af SCR, har nogen ejerinteresse i hverken Oltchim eller nogen af Oltchims aktionzrer.

(339) Med hensyn til DSG ber det bemrkes, at det havde et varigt forretningsforhold til Oltchim. DSG har lejet PVC-
behandlingsanlaegget, herunder medarbejderne, fra Oltchim siden januar 2014. Inden DSG lejede Ramplast-
anlegget (aktivbundt 6 i salgsproceduren), var DSG en af Oltchims hoveddistributerer af PVC-profiler. P&
grundlag af de foreliggende oplysninger finder Kommissionen, at der ikke er en selskabsmaessig forbindelse
mellem DSG og Oltchim.

6.4.4. Salgstidspunktet

(340) Kommissionen skal vurdere, om tidspunktet for udbudsproceduren kan fore til en omgéelse af Kommissionens
afgarelse om tilbagesogning af uforenelig statsstatte.

(341) I den foreliggende sag bemarker Kommissionen, at insolvensproceduren blev indledt og kuratorerne udpeget af
den kompetente nationale domstol i 2013. Salget af aktiver blev indledt af kuratorerne i 2016, inden
Kommissionen havde vedtaget en afgarelse vedrerende den formelle undersggelsesprocedure. For den primare
keber, Chimcomplex, blev bankgarantierne for salget fremlagt allerede i december 2017 og begyndelsen af 2018,
dvs. inden vedtagelsen af denne afgerelse.

(342) I den foreliggende sag finder Kommissionen, at den omstaendighed, at salget blev indledt af de kuratorer, der var
udpeget af den kompetente nationale domstol, og at afgerelsen om overferslen af majoriteten af Oltchims aktiver
blev truffet inden vedtagelsen af denne afgorelse, er mindre afgerende med hensyn til skonomisk kontinuitet end
en situation, hvor beslutningen om at szlge traffes af stottemodtagerne selv, eller hvor salgsproceduren forst
indledes efter vedtagelsen af en negativ afgarelse med tilbagesogning som den narverende afgorelse.

6.4.5. Transaktionens okonomiske logik

(343) Formalet med kriteriet angdende den gkonomiske logik er at afklare, om keberen af aktiverne anvender dem pa
samme mdde, som salger gjorde. Der er ikke tale om gkonomisk kontinuitet, hvis keberen lader aktiverne indgé
i sin egen forretningsstrategi og derved opndr synergivirkninger i stedet for blot at anvende dem pd samme made,
som selger gjorde (**°).

(344) P grundlag af de foreliggende oplysninger bemzarker Kommissionen, at Chimcomplex planlegger vertikalt at
lade de valgte bundter af aktiver (1-5 og til dels 7) indgd i sin egen forretningsmodel sammen med selskabets
nuvarende produktionsanlag i Onesti, Rumanien, med henblik pd at etablere en kemikalie- og petrokemikaliele-
verandgr med en produktportefolje pa [...]. [...].

(345) Ifelge keberens planer (*) vil der blive foretaget yderligere investeringer i de nye aktiver for at integrere dem
i keberens egen produktionskede og videreudvikle dem, hvilket vil give Chimcomplex mulighed for at oge visse
kapacitetsmangder og forbedre effektiviteten og produktiviteten.

(346) Chimcomplex vil navnlig ikke bruge de aktiver, selskabet keber, pd samme méde som det insolvente selskab
Oltchim. Chimcomplex vil tvartimod integrere de kebte aktiver i sin egen virksomhedsstrategi og derved skabe
synergier, der begrunder dets interesse i at kebe de bundter aktiver, som det har givet tilbud pa. Driften af nogle
af aktiverne har desuden veret strukturelt underskudsgivende og kan derfor kraeve yderligere omstrukturering,
investeringer og optimering.

("% Se f.eks. Kommissionens afgerelse (EU) 2015/1826 af 15. oktober 2014 i statsstottesag SA.33797 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex
2011/CP) om Slovakiets statte til NCHZ (EUT L 269 af 15.10.2015, s. 71), betragtning 159.

(**%) Se afgorelse (EU) 2015/1826, betragtning 164.

(%) Se Chimcomplex’ breve af 24.11.2017 og 16.1.2018.
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(347) Ovennavnte viser, at den skonomiske logik i Chimcomplex’ tilbud ikke bestdr i en fortsettelse af Oltchims
gkonomiske aktivitet, men i en integration af en del af Oltchims aktiver og en del af dets medarbejdere erhvervet
i bundter i en serskilt gruppe, der forfelger sin egen skonomiske logik og industrielle strategi og sine egne mal.

(348) Pa grundlag af ovennavnte konkluderer Kommissionen, at transaktionens gkonomiske logik er at satte
Chimcomplex i stand til at anvende aktiverne i Oltchims bundt 1-5 og til dels 7 pd andre betingelser og ikke at
viderefore Oltchims strategi.

(349) Med hensyn til de resterende usolgte bundter af aktiver 8 og 9 samt delvist bundt 7 reprasenterer de endelig kun
en minoritet af Oltchims virksomhed og bestdr af ikke-operationelle aktiver. Selv i det ekstremt hypotetiske
tilfelde, at alle de resterende bundter blev kgbt af en enkelt potentiel kaber (bortset fra Chimcomplex, som
allerede har bekraeftet, at det ikke er interesseret i at kabe de resterede aktiver), ville de ikke udgere den samme
virksomhed, som den Oltchim drev, inden den forste salgsproces blev gennemfort, og det ville vaere usandsynligt,
at deres potentielle keber ville blive kvalificeret som en virksomhed, der videreforte Oltchims virksomhed.

6.4.6. Konklusion vedrorende Oltchims skonomiske (dis)kontinuitet gennem salget af aktiver til Chimcomplex, DSG og
andre potentielle kabere af de resterende usolgte bundter

(350) Oltchims aktiver er blevet solgt eller planlegges solgt til deres markedspris — som fastsat gennem en &ben,
gennemsigtig, ikkediskriminerende og ubetinget udbudsprocedure — til de tilbudsgivere, der har afgivet eller vil
afgive det hojeste tilbud for den kombination af bundter, der maksimerer indtaegterne fra salget. Rumaenien har
meddelt Kommissionen, at den godkendte primare keber — Chimcomplex for aktivbundt 1-5 og til dels 7 —
ikke har ekonomiske eller selskabsmassige forbindelser til Oltchim. DSG driver i gjeblikket aktivbundt 6 (lejet
PVC-behandlingsanleg), men har ingen ejer- eller selskabsmassig forbindelse til Oltchim. Beslutningen om salg
blev under alle omstendigheder truffet inden Kommissionens narverende negative afgorelse vedrgrende den
formelle undersogelsesprocedure. Endelig vil hver af de nye ejere og potentielle kabere anvende aktiverne under
andre forhold og efter andre forretningsmodeller end Oltchim. Omfanget af kebernes aktiviteter vil i betydeligt
omfang vere forskelligt fra Oltchims aktiviteter.

(351) 1 lyset af ovennavnte finder Kommissionen, at der ikke er gkonomisk kontinuitet mellem Oltchim og
Chimcomplex og DSG, keberne af storstedelen af Oltchims aktivbundter, som derfor ikke er ansvarlige for
statsstotte, der skal tilbagesgges fra modtagerne. Kommissionen finder ligeledes, at det er sardeles usandsynligt, at
der vil vare ekonomisk kontinuitet mellem Oltchim og en potentiel keber af de resterende aktiver, der
planlaegges solgt gennem udbud som beskrevet i Rumaeniens brev af 20. april 2018.

7. KONKLUSION

(352) Kommissionen finder, at foranstaltning 1, 2 (med hensyn til CET Govora) og 3 (med hensyn til AAAS, National
Water Administration, Salrom og Electrica) samlet eller serskilt udger statsstotte til Oltchim SA i henhold til
artikel 107, stk. 1, i TEUF.

(353) Kommissionen finder, at foranstaltning 2 (med hensyn til Salrom) og 3 (med hensyn til CET Govora) ikke udger
statsstotte til Oltchim SA i henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF.

(354) Kommissionen finder ogsd, at Rumnien ulovligt har gennemfert foranstaltning 1, 2 (med hensyn til CET
Govora) og 3 (med hensyn til AAAS, National Water Administration, Salrom og Electrica) i strid med artikel 108,
stk. 3, i TEUF.

(355) Kommissionen konkluderer, at stgtteelementerne i foranstaltning 1, 2 (med hensyn til CET Govora) og 3 (med
hensyn til AAAS, National Water Administration, Salrom og Electrica) er uforenelige med det indre marked, fordi
de relevante betingelser i rammebestemmelserne fra 2014 ikke var opfyldt, og andre forenelighedsgrunde ikke
blev identificeret, og skal tilbagesoges fra stottemodtageren med renter.

(356) En sidan tilbagesogning bergrer ikke Chimcomplex og DSG, da der ikke foreligger gkonomisk kontinuitet
mellem Oltchim og de to kebere Chimcomplex og DSG —
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VEDTAGET FOLGENDE AFGORELSE:

Artikel 1

Folgende foranstaltninger, der er genstand for denne afgorelse, som er gennemfort ulovligt af Rumenien i strid med
artikel 108, stk. 3, i TEUF, udger samlet og hver for sig statsstotte:

a) den manglende fuldbyrdelse og yderligere akkumulering af fordringer fra september 2012 til januar 2013
b) stette til Oltchims drift i form af fortsatte ubetalte leverancer og yderligere akkumulering af fordringer siden
september 2012 fra CET Govoras side uden hensigtsmessige foranstaltninger til at beskytte fordringerne svarende til

det belgb, der fastlaegges sammen med Rumanien i tilbagesegningsfasen

¢) AAAS’, National Water Administrations, Salroms og Electrica SA’s geeldsannullering ifelge saneringsplanen til et
samlet belgb sammen med artikel 1, litra a), pA 1 516 598 405 RON.

Artikel 2

Folgende foranstaltninger, som er genstand for denne afgorelse, udger ikke statsstotte i henhold til artikel 107, stk. 1,
i TEUF:

a) Salroms stotte til Oltchims drift i form af fortsatte ubetalte leverancer siden september 2012

b) CET Govoras galdsannullering i 2015 ifelge saneringsplanen.

Artikel 3

Statsstotten, jf. artikel 1, litra a) og c), der belgber sig til i alt 1 516 598 405 mio. RON, samt statsstetten, jf. artikel 1,
litra b), som blev ydet ulovligt af Rumanien i strid med artikel 108, stk. 3, i TEUF til Oltchim, er uforenelig med det
indre marked.

Artikel 4

1. Rumnien skal tilbagesoge den i artikel 1 omhandlede stotte fra stottemodtageren.

2. De beleb, der skal tilbagesages, paleegges renter fra det tidspunkt, hvor de blev udbetalt til stottemodtageren, og
indtil de faktisk er tilbagebetalt.

3. Rentebelobet beregnes med renters rente i overensstemmelse med kapitel V i Kommissionens forordning (EF)
nr. 794/2004 (7).

Artikel 5
1.  Tilbagesegningen af den i artikel 1 omhandlede stotte ivarksattes gjeblikkeligt og effektivt.

2. Rumeanien sikrer, at denne afgerelse efterkommes senest seks maneder efter dens meddelelse.

Artikel 6

1. Inden for fem maneder efter meddelelsen af denne afgerelse foreleegger Rumeanien folgende oplysninger for
Kommissionen:

a) det samlede beleb (hovedstol og renter), som stottemodtageren skal tilbagebetale

(**7) Kommissionens forordning (EF) nr. 7942004 af 21. april 2004 om gennemforelse af Ridets forordning (EU) 2015/1589 om
fastlaeggelse af regler for anvendelsen af artikel 108 i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade (EUT L 140 af 30.4.2004,
s. 1).
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b) en detaljeret beskrivelse af allerede trufne og planlagte foranstaltninger med henblik pd at efterkomme denne
afgerelse

¢) dokumentation for, at stettemodtagerne har faet pdbud om at tilbagebetale stotten.

2. Rumenien underretter labende Kommissionen om resultaterne af gennemforelsen af de nationale foranstaltninger,
der er vedtaget i henhold til denne afgerelse, indtil tilbagesogningen af den i artikel 1 navnte stotte er afsluttet.
Rumenien indsender pd Kommissionens anmodning straks oplysninger om de foranstaltninger, der allerede er truffet
eller planlagt for at efterkomme afggrelsen. Rumanien giver tillige detaljerede oplysninger om de stottebelgb og renter,
stottemodtagerne allerede har tilbagebetalt.

Artikel 7

1.  Denne afgorelse er rettet til Rumznien.

2. Kommissionen kan offentliggare stotte -og rentebelob, der er tilbagesogt i overensstemmelse med denne afgorelse,
jf. dog artikel 30 i forordning (EU) 2015/1589.

Udfardiget i Bruxelles, den 17. december 2018.

Pi Kommissionens vegne
Margrethe VESTAGER

Medlem af Kommissionen
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TEKNISK BILAG

TESTEN VEDRORENDE DEN MARKEDS@KONOMISKE KREDITOR I FORBINDELSE MED VALGET MELLEM
DEN FORESLAEDE SANERINGSPLAN OG LIKVIDATIONSPROCEDURE

1. Bruttoindtagter og omkostninger i forbindelse med saneringsplanen og likvidationsproceduren

(1)  Kommissionen har omhyggeligt gennemgéet de forskellige rapporter, data og undersegelser vedrerende Oltchim,
som en forsigtig markedsekonomisk kreditor — i henholdsvis AAAS’, Electricas, Salroms, CET Govoras og
National Water Administrations situation — med rimelighed ville have taget i betragtning ved vurderingen af den
saneringsplan, der blev foresldet kreditorerne den 9. marts 2015, og ved vurderingen af den alternative mulighed,
som ville udlgse Oltchims konkurs.

(2) P4 grundlag af disse forhdndsdata opstillede Kommissionen et centralt referencescenario for saneringsplanen og
for likvidationsproceduren, som en markedsgkonomisk kreditor ville have anset for det mest sandsynlige.

(3)  Kommissionen analyserede derefter robustheden af de resultater, der blev indhentet i dette centrale scenario, ved
at vurdere de indtaegter, som kreditorerne opndede i et pessimistisk scenario og i et optimistisk scenario.

1.1. Bruttoindteegter fra likvidationsproceduren og saneringsplanen

(4) I sin rapport, som blev afsluttet den 30. april 2013, foretog Winterhill en vurdering af Oltchims aktiver i et in
situ-scenario svarende til den situation, hvor en keber kgber Oltchims mange aktiver i samlet.

(5) Denne vardi blev anvendt til at fastlegge den indledende salgspris pd Oltchim SPV til 306 mio. EUR
i saneringsplanen (se dbningsafgerelsen, punkt 47) ().

(6)  Oltchim SA’s in situ-veerdi er beregnet af Winterhill ved brug af metoden med nettogenanskaffelsesomkostninger.
En sddan metode giver et acceptabelt billede af likvidationsverdien af et selskab, der kebes samlet af en keber:
Som Winterhill understreger i sin rapport fra 2013, reprasenterer en sddan vaerdi netop bade omkostningerne til
erhvervelse af jord, udstyr og maskiner, etablering af de tilknyttede bygninger og betaling af deres installationsom-
kostninger samt afskrivningerne over tid for hvert af de erhvervede aktiver.

(7) I modsatning til, hvad der er anfert i saneringsplanen, var in situ-vaerdien derimod ikke reprasentativ for
markedsprisen i forbindelse med salget af Oltchim SA som en going concern gennem Oltchim SPV: En keber af
Oltchim SPV’s aktiver ville bestemt have taget udgangspunkt i den forventede indtjening og fortjeneste, som
vedkommende kunne opné ved sin investering i Oltchim SPV som et helt selskab (med f.eks. de forpligtelser, der
folger af overdragelsen af ansattelseskontrakter fra Oltchim SA), og ikke i nettogenanskaffelsesomkostningerne
ved Oltchim SA’s aktiver, som ikke tager de passiver, der er knyttet til SPV’s overtagelse, i betragtning, og ofte
overser rentabiliteten af den virksomhed, der kan drives med de udbudte aktiver.

(8) I overensstemmelse med den tilgang, der blev benyttet af Raiffeisen i 2009 (Raiffeisens rapport, s. 71), kan
Oltchim SPV’s vardi beregnes ved hjzlp af en virksomhedsvardiansattelsesmetode baseret pd EBITDA-multipla:
Hvis tilgeengeligheden af de detaljerede EBITDA-prognoser pa tidspunktet for afstemningen om den saneringsplan,
der var udarbejdet af de domstolsudpegede kuratorer, tages i betragtning, er metoden med EBITDA-multipla en
hensigtsmeassig metode til at bestemme Oltchim SPV’s virksomhedsverdi, som svarer til veerdien af Oltchim SPV’s
aktier, idet der ikke er nogen finansiel geeld.

1.1.1. Bruttoindteegter fra likvidationsproceduren og likvidationsprocedurens varighed

(9)  Winterhill (som R/BDO henviser til i deres rapport om saneringsplanen) beregnede en ex situ-veerdi svarende til
Oltchim SA’s likvidationsverdi, hvis aktiverne blev solgt individuelt, ved at anvende standardnegletal for in situ-
vaerdien af de fleste aktiver i Oltchim SA. For at beregne f.eks. ex situ-verdien af udstyr og installationer (ansldet
til 99,1 mio. EUR) halverede Winterhill in situ-estimatet pd 198,2 mio. EUR vedrerende Oltchims udstyr og
installationer (som reprasenterer en betydelig del af den samlede in situ-vaerdi af Oltchims aktiver, der var
estimeret til 297 mio. EUR).

(") R/BDO preciserede, at den pris pd 306 mio. EUR for Oltchim SPV’s aktier, der naevnes i Winterhill-rapporten fra 2013, var ukorrekt,
men var blevet korrigeret inden kreditormedet den 4.12.2014 til 294 mio. EUR.
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(10) Dette underbygger synspunktet om, at der var et forleb af mellemliggende muligheder mellem den samlede
likvidation af Oltchims aktiver eller individuel likvidation, som yderligere bestyrkes af R/BDO’s indgivelse (punkt
100): »kreditorer kunne vaelge mellem omstrukturering [...] og konkurs; ved sidstnavnte henviser de til to typer
salgnin situ og ex situ«. Et ex situ-salg reprasenterer et pessimistisk scenario, hvor ingen aktiver kebes som en
funktionel gruppe. Et in situ-salg reprasenterer en optimistisk situation, hvor en enkelt keber keber alle aktiverne
samlet. Et centralt scenario er baseret pd det sandsynlige, gennemsnitlige scenario, hvor omkring halvdelen af
aktivernes veerdi selges som en funktionel gruppe, mens resten kun salges til skrotveerdi. Derfor er det relevant at
tage gennemsnittet mellem Winterhills ex situ- og in situ-vardi for at fd den centrale likvidationsvaerdi, som en
markedsgkonomisk akter kunne have forventet (), mens Winterhills ex situ-veerdi () representerer det
pessimistiske resultat af likvidationsproceduren, og Winterhills in situ-vaerdi () reprasenterer det optimistiske
resultat af likvidationsproceduren.

(11) Likvidationen forventedes desuden afsluttet inden for 18 méneder ifelge R/BDO’s oplysninger i saneringsplanen
(s. 110).

1.1.2. Bruttoindtaegter fra saneringsplanen
Referencescenario

(12) Med hensyn til saneringsplanen omhandlede saneringsplanens »scenario A« salget af Oltchim SPV til en keber, der
var interesseret i at drive aktiverne efter genstart af oxo-alkoholfabrikken, og der var ikke behov for yderligere
ekstern finansiering. Et sddant scenario reprasenterede referencebilledet fra det potentielle salgsprospekt for
Oltchims SPV.

(13) I dette scenario forudsatte de domstolsudpegede kuratorer, at salget af Oltchim SPV ville ske inden for en periode
pd 36 maneder (). I gennemsnit kan det derfor antages, at en central gennemgang ville ske inden for 18 maneder.

(14) En markedsgkonomisk kreditor ville have fastsat Oltchim SPV’s salgspris i forbindelse med dette scenario
i overensstemmelse med metoden for EBITDA- multipla, der er beskrevet i betragtning (8), ved at multiplicere
gennemsnittet af EBITDA-prognoser i den tredrige periode, der er beregnet af R/BDO (°) i saneringsplanen, med
en faktor pd 5,0x for kemikalieproducenter, som Raiffeisen anbefalede i rapporten fra 2009. I modsatning til,
hvad de rumanske myndigheders antager i deres brev af 16. maj 2018 (afsnit E, kapitel II, punkt 13-14), havde
en markedsgkonomisk akter ingen grund til at antage hgjere EBITDA-prognoser end dem, der foreslds af R/BDO
i »scenario B« i deres plan. En markedsekonomisk akter ville heller ikke have betragtet Raiffeisens estimat som
fejlbehaftet og taget hensyn til alternative EBITDA-multipla som feks. det, der foreslds af de rumeenske
myndigheder, som er delvist baseret pd efterfolgende data, der ikke var tilgaengelige pd tidspunktet for
kreditorernes afstemning.

Pessimistisk scenario

(15) I et pessimistisk scenario kan det vurderes, at Oltchim SPV’s potentielle kabere ville have benyttet Oltchim SA’s
tidligere finansielle resultater til at fastsette prisen for deres tilbud. Oltchim SA’s gennemsnitlige EBITDA har over
periode pa ti &r varet -7,4 mio. EUR. S4 dérlige resultater er blot resultatet af Oltchims vanskeligheder fra og med
2012. En markedsgkonomisk akter ville have lagt vaegt pa det EBITDA, som R/BDO forudsatte i referencescenariet,
ved feks. at nedsatte gennemsnittet af BDO’s tredrige EBITDA-prognoser i referencescenariet med 50 %
(dvs. 3,4 mio. EUR). EBITDA-multiplet pd 5,0x var sdledes ogsd hensigtsmessigt til at fastleegge prisen for
Oltchim SPV’s aktier i dette pessimistiske scenario.

(16) I et pessimistisk scenario gav det mening at antage, at den maksimale periode pd 36 mdneder ville vare
nedvendig for at gennemfore salget af Oltchim SPV.

(17) Med henblik pd at sammenligne indtagterne fra en likvidationsprocedure med en varighed pd 18 méneder og en
saneringsplan i det pessimistiske scenario med en varighed pd 36 méneder anvendes der en diskonteringsfaktor
baseret pd de sektorspecifikke WACC (') for denne difference pd 18 méneder pa indtagterne og omkostningerne
i forbindelse med salget af Oltchim SPV.

(*) Ca.217 mio. EUR, heraf 171 mio. EUR fra sikrede aktiver.

() Ca.140 mio. EUR, heraf 108 mio. EUR fra sikrede aktiver.

(*) Ca.294 mio. EUR, heraf 234 mio. EUR fra sikrede aktiver.

() Abningsafgerelsen, betragtning 47.

() 6,85 mio. EUR.

() Gennemsnitlige WACC pd 11,58 % for kemikalieindustrien ifelge database fra professor Aswath Damodaran, specialist i selskabsfinans
og -vardiansattelse ved Stern School of Business (New York), EV/EBITDA-ratio, januar 2015 (http://people.stern.nyu.edu/adamodar/).


http://people.stern.nyu.edu/adamodar/)
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Optimistisk scenario

(18) En markedsgkonomisk kreditor ville ogsd have anset »scenario B« i saneringsplanen (%) for et optimistisk scenario,
idet det her blev antaget, at Oltchims virksomhed ville blive styrket af keberen ved genoptagelsen af produktionen
af phthalsyreanhydrid med ekstern finansiering. En markedsekonomisk akter ville derimod ikke have anset en
forlenget genoptagelse af driften pd Bradu-anlegget (herunder PVC/VCM-behandlingsanlegget og det
petrokemiske anlag) for realistisk som foreslaet af de rumanske myndigheder i deres brev af 16. maj 2018 (afsnit
E, kapitel II, punkt 19). En markedsgkonomisk akter havde ingen grund til at antage hejere EBITDA-prognoser
end dem, der foreslas af R/BDO i »scenario B« i deres plan.

(19) Der blev taget udgangspunkt i antagelsen om en begrenset periode pa 18 maneder (som i likvidationsscenariet);
med en kortere periode ville det have veret for udfordrende for Oltchim at fremskaffe den nedvendige eksterne
finansiering til at udlese den forelgbige genoptagelse af produktionen af phthalsyreanhydrid. Gennemforelsen af
dette tiltag var netop en forudsetning for at opnd den hgjere pris, der var knyttet til det optimistiske scenario »Bx,
fra Oltchim SPV’s keber.

(20) Med hensyn til EBITDA-multiplet kunne et optimistisk scenario have omfattet et gennemsnit af 5,0x-multiplet og
de hgjere multipla fra andre kilder, f.eks. det 8,46x-multiplum, der er anfert i den specialiserede database fra Stern
School of Business (), for den gruppe af forskellige kemikalieselskaber, som Oltchim angiveligt tilhorer
(dvs. 6,73x).

2. Omkostninger, der skal fratrakkes indtagterne fra salget af Oltchim SPV eller fra Oltchim SA’s
likvidationsprocedure

(21)  Ved begge procedurer blev det antaget, at procedureomkostninger svarende til 2 % af indtaegterne skulle traeekkes
fra, jf. R/BDO’s rapport om saneringsplanen (s. 96). 4 % af kuratorernes honorarer blev ogsd fratrukket
indtegterne ifelge Rumniens bemarkninger af 16. maj 2018. Desuden blev sikkerhedsomkostninger pé
12 mio. EUR (ifelge R/BDO’s bemarkninger beregnet pro rata for den forventede likvidationsvarighed pa 18
mdneder) — som var nedvendige for at bevare aktiverne — ogsa fordelt mellem sikrede og ubehaftede aktiver
i henhold til konkurslovens artikel 121 og 123 vedrerende likvidationsproceduren.

(22) Den lgbende gald (efter insolvensbehandlingen), der var beregnet af R/BDO ('), var udeladt fra likvidationsind-
taegterne i alle tre scenarier.

(23) Den gennemsnitlige lobende gald (inklusive den forventede samlede gzld vedrerende lontilgodehavender efter
insolvensbehandlingen pé tidspunktet for salget af Oltchim SPV), som R/BDO havde beregnet for den tredrige
saneringsplan, blev antaget for bdde det centrale scenario (scenario A) (') og det optimistiske scenario (scenario
B). For at tage hejde for en stigning i den lobende geeld, hvis saneringsplanen forer til en fortsattelse af Oltchims
dérlige finansielle resultater, blev den lobende gzld, der var estimeret af R/BDO i scenario A ved udgangen af det
forste ar (?), fastholdt som det belgb af lgbende geld, der skulle tilbagebetales i det pessimistiske scenario for
saneringsplanen.

(24) Den gennemsnitlige skat, som R/BDO havde beregnet for hvert muligt &r af salget af Oltchim SPV over den
tredrige periode for scenario A og B, er blevet bevaret for henholdsvis referencescenariet og det optimistiske
scenario for saneringsplanen (se tabellen nedenfor) ifelge Rumzaniens bemarkninger (**).

(25) Ifelge R/BDO ville Oltchims genstart i tilfelde af en likvidation, hvor aktiver blev solgt in situ, have medfert
opstartsomkostninger pd 2,5 mio. EUR. Disse omkostninger er derfor blevet fratrukket den pris, der blev tilbudt
af en potentiel kaber i tilfelde af likvidation in situ (**). 50 % af dem er blevet modelleret i referencescenariet, da
kun halvdelen af aktivernes vardi antages at blive solgt som en funktionel gruppe og forblive drevet som et
anleg, som derfor skal genstartes, mens resten antages at blive solgt til skrotverdi.

(¥} Gennemsnit pa 10,9 mio. EUR over den tredrige periode, der vurderes af R/BDO.

() Ibid. som fodnote 7 (Global enterprise value multiples, januar 2015).

("% 50,34 mio. EUR pr. 30.11.2014.

(") 66,36 mio. EUR i scenario A (referencescenario for denne markedsgkonomitest) og 69,52 mio. EUR i scenario B (optimistisk scenario
for markedsgkonomitest) (BDO’s rapport om saneringsplanen, s. 97).

(') 70,43 mio. EUR.

(") Afsnit E, kapitel II, punkt 35, i Rumeeniens brev af 16.5.2018.

(") 50 % af disse omkostninger blev taget i betragtning i referencescenariet, hvor det antages, at kun en del af Oltchims aktiver overtages

samlet med henblik pa at drive dem, mens resten saelges individuelt.
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(26)

(30)

(1)

Miljeforpligtelserne ville vaere blevet neutraliseret af en markedsekonomisk kreditor ved sammenligningen af de
indtegter, der kunne forventes fra en likvidationsprocedure, og de indtagter, der kunne forventes fra den
foresldede saneringsplan, som det ogsd underbygges af det reesonnement, der er beskrevet i betragtning (269) til
denne afgorelse.

Afviklingen af anlagget til kvikselvselektrolyse og jordgenvinding (26,6 mio. EUR) — samt opgraderingen af
anleg, der ifelge R/BDO er nedvendige i forbindelse med en likvidation (24,6 mio. EUR), og »som forfalder
gradvis, hvis Oltchim holdes operationel«— er blevet anset for neutral i sammenligningen af likvidationsscenariet
og saneringsplanen. En sddan tilgang er i overensstemmelse med den tilgang, der anvendes pd miljeforpligtelser
(se betragtning (26)) i det folgende: Disse ekstraordinare omkostninger ber netop vare taget i betragtning pd den
ene side af Oltchim SA’s kreditorer i likvidationsscenariet og pd den anden side af en potentiel keber ved
afgivelsen af et tilbud pa Oltchim SPV. De rumanske myndigheder er ikke uenige i det forhold, at tilbudsgivere
ville have taget disse omkostninger i betragtning med lige stort belob ved bade likvidationsscenariet og sanerings-
scenariet i tilfelde af keb af disse anleg med henblik pd at drive dem, jf. punkt 10 i deres brev af 16. maj 2018.
Det skal bemrkes, at dette er en forudsatning, som har positiv indflydelse pd indtagterne fra planen
sammenlignet med indtegterne fra likvidation, da disse opgraderingsomkostninger ikke skal aftholdes fuldt ud
i det pessimistiske scenario og referencescenariet.

Endelig ville likvidationsproceduren have kraevet, at Oltchim SA skulle betale godtgerelse til de tilbageverende
medarbejdere i marts 2015, der blev afskediget i likvidationsscenariet. [ referencescenariet og det pessimistiske
scenario anslds disse betalinger pd grundlag af R/BDO’s bemarkninger (24,6 mio. EUR), mens de anslés til
9,6 mio. EUR pa grundlag af Raiffeisens beregninger i det optimistiske scenario (**).

I saneringsscenariet er der taget hgjde for et beleb pd 1,5 mio. EUR til gebyrer vedrerende overforsel af aktiver
baseret pd R/BDO’s rapport om saneringsplanen.

3. Beregning af nettoindtegterne for hver kreditor i forbindelse med saneringsplanen og likvidations-
proceduren

Ud fra de tidligere forudsatninger beregnes de samlede brutto- og nettoindtagter ved likvidationsproceduren og
saneringsplanen i det folgende.

Likvidationsproceduren

I overensstemmelse med konkurslovens bestemmelser, sarligt artikel 121 og 123, er folgende »cash waterfall«
blevet modelleret i likvidationsscenariet: Indtaegterne fra de sikrede aktiver (se pos. [A] i diagrammet nedenfor)
fordeles som en prioritet til de privilegerede kreditorer efter betaling af de tilknyttede procedureomkostninger

([€1).

Indteegterne fra ubehaftede aktiver fordeles forst til betaling af procedure- og bevaringsomkostninger samt
lentilgodehavender.

[ alle tre scenarier er indtegterne fra ubehaftede aktiver med fradrag af procedureomkostninger og lentilgode-
havender ikke tilstrackkelige til at dakke den lsbende geald efter insolvens, aftraedelsesgodtgarelse eller
opstartsomkostninger. Overskuddet fra indtaegterne fra de sikrede aktiver, der opnds i det optimistiske scenario,
anvendes derfor til at dakke disse omkostninger. Hvis der stadig er indtagter tilbage, fordeles de mellem
budgetkreditorer i overensstemmelse med den rangorden for kreditorer, der er fastsat i konkurslovens artikel 123.
[ alle tre scenarier opndr simple kreditorer, der er efterstillet lgntilgodehavender og budgetkreditorer
i rangordenen for kreditorer, ingen indtagter.

Likvidationsproceduren

L 181/79

Pessimistisk scena- o .
. . Optimistisk scenario
110 Centralt scenario In situ salg
Ex situ-salg (mio. EUR) S
(mio. EUR) (mio. EUR)
Bruttoindtaegter (i alt) 140 216,9 293,7
— fra sikrede aktiver (A) 108 171,1 234,2
— fra ubehaftede aktiver (B) 32 45,8 59,5

(**) Raiffeisen anslog i 2009 et belgb pd 58 mio. RON i afskedigelsesgodtgerelse som folge af afskedigelsen af Oltchims medarbejdere ved
udgangen af 2008. Det giver et belgb i afskedigelsesgodtgerelse pd 74,3 mio. RON ved udgangen af 2014, idet forstnavnte justeres i) for
inflation pd 4,22 % i CAGR mellem 2008 og 2014 (beregnet ud fra Eurostats data om érlig inflation) og ii) for faldet i antallet af
medarbejdere hos Oltchim fra 4 204 medarbejdere ved udgangen af 2008 til 2 345 ved udgangen af 2014 (kilde: Bloomberg).
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Likvidationsproceduren

Pessimistisk scena-
rio

Centralt scenario

Optimistisk scenario
In situ-salg

Ex situ-salg (mio. EUR) :
(mio. EUR) (mio. EUR)

Procedureomkostninger og omkostninger til sik- (15,9) (18,4) (20,9)
kerhed|bevaring/forvaltning af aktiver
— for sikrede aktiver (C) (13,2) (15,9) (18,5)
— for ubeheaftede aktiver (D) (2,7) (2,5) (2,4)
Lontilgodehavender (betalt inden lobende geld) (E) (2,1) (2,1) (2,1)
fra ubehaftede aktiver
Lobende geeld, der skal tilbagebetales, aftraedel-
sesgodtgorelse, opstartsomkostninger (F)

(75,2) (76,5) (62,4)
Dzkningsgrad for lgbende geld efter samlede 29,1 % 44 % 114 %
indteegter med fradrag af procedureomkostnin-
ger, lontilgodehavender, sikrede geldsafdrag fra
sikrede aktiver og aftradelsesgodtgerelse/opstart-
somkostninger
Nettoindtaegter:
— fra sikrede aktiver (Q = A-C) 94,8 155,2 215,7
— fra ubeheftede aktiver (49,3) (37,1) (9,7)
(& = B-D-E-F)
Betaling til kreditorer (bortset fra medarbejdere)
Privilegerede kreditorer (G), heraf: 94,8 155,2 195,8
— AAAS privilegerede fordringer 1 1,7 2,1
— Electricas privilegerede fordringer 21,4 35,7 44,2
— Salrom 1,7 2,7 3,47
Budgetkreditorer, heraf: 0 0 10,1 (= Q+®-G)
— AAAS 0 0 9,5
— Romanian Water Admin. 0 0 0,7
Simple kreditorer i henhold til konkurslovens ar- 0 0 0
tikel 96, heraf
CET Govora 0 0 0
National Water Administration 0 0 0
Andre simple kreditorer 0 0 0
Salrom 0 0 0
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(34) I deres brev af 16. maj 2018 trak de rumaenske myndigheder ikke den lgbende gald fra indtegterne fra
likvidationen i deres simulering (i modsaetning til indtagterne fra salget af Oltchim SPV). Denne udeladelse fra de
rumanske myndigheders side kan vare en fejl. Hvis en markedsokonomisk akter havde vurderet denne
forudsaetning, ville han have vurderet, at indtegterne for de forskellige kreditorer forud for insolvens i tilfelde af
en likvidation ville have varet endnu hgjere end indtagterne i tabellen ovenfor, som det fremgér af det folgende:
Likvidationsprocedure (hvis lobende gzld ikke er trukket fra pa forhdnd)
Pessimistisk scena- . Optimistisk scenario
rio Centralt scenario In situ-salg
Ex situ-salg (mio. EUR) ;
(mio. EUR) (mio. EUR)
Bruttoindtagter (i alt) 140 216,9 293,7
— fra sikrede aktiver (A) 108 171,1 234,2
— fra ubeheftede aktiver (B) 32 45,8 59,5
Procedureomkostninger og omkostninger til sik- (15,9) (18,4) (20,9)
kerhed/bevaring/forvaltning af aktiver
— for sikrede aktiver (C) (13,2) (15,9) (18,5)
— for ubeheftede aktiver (D) (2,7) (2,5) (2,4)
Lontilgodehavender (betalt inden lobende geld) (E) (2,1) (2,1) (2,1)
fra ubehaftede aktiver
Aftredelsesgodtgerelse, opstartsomkostninger (F) (24,9) (26,2) (12,1)
Nettoindteagter:
— fra sikrede aktiver (Q = A-C) 94,8 155,2 215,7
— fra ubeheftede aktiver 1,1 13,2 40,6
(® = B-D-E-F)
Betaling til kreditorer (bortset fra medarbejdere)
Privilegerede kreditorer (G), heraf: 94,8 155,2 195,8
— AAAS privilegerede fordringer 1 1,7 2,1
— Electricas privilegerede fordringer 21,4 35,7 442
— Salrom 1,7 2,7 3,47
Budgetkreditorer, heraf: 1,1 13,2 60,5 (= Q+-G)
— AAAS 1,0 12,4 56,6
— Romanian Water Admin. 0,1 0,9 3,9
Simple kreditorer i henhold til konkurslovens ar- 0 0 0
tikel 96, heraf
CET Govora 0 0 0
National Water Administration 0 0
Andre simple kreditorer 0 0 0
Salrom 0 0 0
Saneringsplanen
(35) Indtegterne fra salget af Oltchim SPV er blevet fordelt i folgende rakkefolge i saneringsplanen: De bruges forst til

at indfri den lgbende gwld, herunder omkostningerne til overfersel af aktiver og procedureomkostninger, samt
indkomstskat i henhold til konkurslovens artikel 102, stk. 1.
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(36) I de omhandlede scenarier var bruttoindtegterne fra planen lavere end det minimum pd 295 mio. EUR, der er
fastsat i saneringsplanen. Ifplge saneringsplanen (se navnlig BDO’s rapport, s. 101) og pd grundlag af de
rumanske myndigheders bemarkninger af 16. maj 2018 er de potentielle resterende nettobeleb (efter fradrag af
procedureomkostninger og lsbende geeld) fordelt pd folgende made: 70 % af nettobelgbet til privilegerede
kreditorer, 100 % af deres fordringer betales til medarbejdere for at betale deres lgntilgodehavender forud for
insolvens, og derefter betales restbelgbet til primzre leverandgrer inden for gransen pd 30 % af deres indledende
fordringer, idet det eventuelle restbelob betales til budgetkreditorer. I det folgende scenario er der intet
restbelob, idet kun lobende fordringer indfries gennem indtagterne fra salget af Oltchim SPV.

Saneringsplan — metode baseret pd EBITDA-multipla
Optimist.isk scena- Centralt scenario Pessimistisk scena-

(scenr;?io B) (scenario A) rio

(mio. EUR) (mio. EUR) (mio. EUR)
Virksomhedsveerdi baseret pa: 73,5 34,3 17,2
EBITDA 10,9 6,9 3,4
EBITDA-multipla 6,7 5,0 5,0
Lobende fordringer (inkl. lgntilgodehavender efter (72,5) (68,5) (72,2)
insolvens), omkostninger til overforsel af aktiver og
procedureomkostninger
Dakningsgrad for lgbende gald efter samlede ind- 102 % 48 % 22 %
taegter med fradrag af procedureomkostninger, om-
kostninger til overforsel af aktiver og skatter
Indkomstskat (7,8) (7,4) (3.7) ()
Nettoindtagter 0 0 0
Betaling til kreditorer
Medarbejdere 0 0 0
Privilegerede kreditorer, heraf: 0 0 0
— AAAS privilegerede fordringer 0 0 0
— Electricas privilegerede fordringer 0 0 0
— Salrom 0 0 0
Budgetkreditorer, heraf: 0 0
— AAAS
— National Water Admin. 0 0 0
Simple kreditorer i henhold til konkurslovens artikel 0 0 0
96, heraf
CET Govora 0 0 0
Andre simple kreditorer 0 0 0
Salrom
(") Estimeres til 50 % af indkomstskatten i referencescenariet, idet indtagterne deles med to i referencescenariet og det pessimi-

stiske scenario.
Alternativ vurdering af indtaegter i saneringsplanen — Dividend Discount Model
(37) En markedsekonomisk akter ville have ensket at dobbelttjekke disse resultater ud fra DDM-modellen (Dividend

Discount Model), et andet verdiansattelsesvaerktej, der ofte bruges af private investorer. Prisen pd Oltchim SPV’s
aktier kunne vurderes ved at se pd det forventede udbytte fra en investors synspunkt.
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(38) Virksomhedsvardien kunne beregnes som felger:

=~ (Profit, x Dividend distribution Rate) x (1 i
BV = Z( ity i ) x (1+g)
- (1 + WACC)

Hvor:

Profit, kan beregnes som det overskud (nettoindtegter), der med rimelighed kan forventes efter saneringen af

Oltchim SPV’s drift

Dividend Distribution Rate er den andel af overskuddet, der udloddes til aktionarerne

g er den vakstrate, der var gaeldende for forskelle aktorer i kemikalieindustrien pd det daverende tidspunkt

WACC er de relevante vagtede gennemsnitlige kapitalomkostninger

(39) Som ved vurderingen af virksomhedens vardi baseret pd EBITDA-multipla ville en markedsgkonomisk akter have
forudsat felgende:

a) 1 et referencescenario kan Profit, realistisk antages at veere lig med det gennemsnitsoverskud, som R/BDO har
beregnet i deres rapport for den tredrige periode i scenario A (5,7 mio. EUR), hvori Oltchim SPV forventedes
solgt.

b) I et pessimistisk scenario kan Profit, realistisk antages at vere lig med halvdelen af det overskud, der
forventes i referencescenariet (2,85 mio. EUR).

¢) 1 et optimistisk scenario kan realistisk antages at veare lig med det gennemsnitsoverskud, som R/BDO har
beregnet i deres rapport for den tredrige periode i scenario B (7,0 mio. EUR).

(40) I alle tre scenarier antages vekstraten g at vere lig med 4,0 % (') (verdimeessigt), distributionsraten at vere
46,56 % (V), og WACC (se fodnote 162) at veere 11,58 %. Den forudsatte distributionsrate er relativt optimistisk
for alle scenarier, eftersom Oltchims investeringsbehov var hgje pa davaerende tidspunkt.

(41) Ovennavnte formel kan forenkles til:

BV — (Profit, x Dividend distribution Rate) x (1 + g) — 6,39 x Profit

WACC-g
(42) Baseret pd DDM ville en markedsskonomisk kreditor have estimeret folgende for Oltchim SPV’s

virksomhedsveardi:

Saneringsplanen — Dividend Discount Model
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Optimis;iizk seena- Centralt scenario Pessimistisk scena-
(scenario B) (scenario A) rio
(mio. EUR) (mio. EUR) (mio. EUR)
Virksomhedsveerdi baseret pd DDM: 44,7 36,4 18,2
Lobende fordringer (inkl. lontilgodehavender efter (72,5) (68,5) (72,2)
insolvens), omkostninger til overforsel af aktiver og
procedureomkostninger
Indkomstskat (7,8) (7,4) (7,0)
Nettoindtagter 0 0 0
Betaling til kreditorer
Medarbejdere 0 0 0

(") CAGR baseret pa professor Damodarans database pr. 5.1.2015. Den gennemsnitlige samlede veekst i forskellige kemikalieselskabers

nettoindtaegter for de foregdende fem ar var 21,49 %.

Kilde: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/dataarchived.html.
(*”) Ibid., gennemsnitlig udlodning til forskellige kemikalieselskabers aktionaerer. Undersegelse af 5.1.2015.
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Saneringsplanen — Dividend Discount Model

Optimis;iizk scena- Centralt scenario Pessimistisk scena-
(scenario B) (scenario A) rio
(mio. EUR) (mio. EUR) (mio. EUR)
Privilegerede kreditorer, heraf: 0 0 0
— AAAS privilegerede fordringer 0 0 0
— Electricas privilegerede fordringer 0 0 0
— Salrom 0 0 0
Budgetkreditorer, heraf: 0 0 0
— AAAS 0 0 0
— Romanian Water Admin. 0 0 0
Simple kreditorer i henhold til konkurslovens artikel 0 0 0
96, heraf
CET Govora 0 0 0
National Water Administration 0 0 0
Andre simple kreditorer 0 0 0
Salrom 0 0 0

(43) Denne vurdering, som er baseret pA DDM, bekrafter, at en markedsgkonomisk akter i saneringsscenariet ville
have vurderet, at der ikke var noget restbeleb, der kunne inddrives ved salget af Oltchim SPV, hvis det blev
gennemfert, da kun lebende fordringer ville blive delvist daekket af indtaegterne fra salget af Oltchim SPV

4. Resultaterne af markedsekonomitesten for hver kategori af kreditorer og sensitivitetsanalyse
Privilegerede kreditorer

(44) Baseret pd ovennavnte beregninger opndr privilegerede kreditorer i alle tre scenarier vedrerende likvidations-
proceduren positive inddrivelser pd 94,8-195,8 mio. EUR, mens der i saneringsplanens indtegter ikke er noget
overskud, da indtaegterne ikke er tilstrackkelige til at betale hele den lebende gaeld og procedureomkostningerne
ifolge bdde metoden med EBITDA-multipla og DDM-metoden. Privilegerede kreditorer, der handler som
markedsgkonomiske kreditorer, ville derfor have foretrukket likvidationsproceduren med hensyn til
deres serskilte privilegerede fordringer.

(45) Denne konklusion underbygges af folgende sensitivitetsanalyse: Selv med et optimistisk EBITDA-multipel pd 6,7x
(se betragtning (20)) ville et breakeven-EBITDA pad mindst ca. 32,5 mio. EUR (dvs. ca. tre gange EBITDA-multiplet
i det optimistiske scenario vedrerende saneringsplanen) have varet nedvendigt, for at Oltchim SPV’s verdi kunne
nd op pa et beleb (219 mio. EUR), der gav de privilegerede kreditorer mulighed for at fa sterre indtagter under
saneringsplanen end i det pessimistiske scenario vedrerende likvidationsproceduren (dvs. indtegter til de
privilegerede kreditorer pa 94,8 mio. EUR).

(46) En markedsekonomisk kreditor ville have bemaerket, at dette breakeven-EBITDA pd 32,5 mio. EUR (som sikrede
indteegter fra planen, der var hgjere end indtaegterne ved likvidation) var urealistisk, fordi det var langt hgjere end
belgbet i det optimistiske scenario (10,9 mio. EUR), som er baseret pd en vurdering af Oltchims virksomhed. Den
domstolsudpegede kurators estimat af indtegterne fra planen pd 295/306 mio. EUR betad desuden, at en keber
ville have veret parat til vurdere, at Oltchim kunne opnd et endnu hgjere EBITDA (EBITDA pé ca. 44 mio. EUR p.
a. pd grundlag af et optimistisk EBITDA-multipel pd 6,7x), hvilket var endnu mere urealistisk.

(47) En privilegeret kreditor, der ville maksimere sine indtegter, ville derfor have foretrukket at udlese
likvidationsproceduren.
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Budgetkreditorer

(48) I to af de tre scenarier er indtegterne fra likvidationsproceduren for lave til selv delvist at indfri nogen af
budgetkreditorernes fordringer. Budgetkreditorerne kan dog inddrive 10 mio. EUR i det optimistiske scenario for
likvidationsproceduren. Ingen af de tre scenarier for saneringsplanen giver derimod budgetkreditorerne nogen
midler, og der er desuden en betydelig risiko for, at salget af Oltchim SPV mislykkes, idet alle tidligere forseg pa
privatisering er mislykkedes, og for en forhgjelse af de lobende fordringer efter insolvens (se betragtning (52)).

(49) Selv hvis der opnds meget lavere indteegter, som anfert i det pessimistiske scenario og referencescenariet for
likvidationsproceduren, stdr budgetkreditorer foran geeld forud for insolvens fra primere leveranderer i henhold
til konkurslovens artikel 96 i likvidationsproceduren, mens de betales efter sidstnavnte ifelge saneringsplanen.

(50) Budgetkreditorer, der handler som markedsekonomiske kreditorer, ville derfor have foretrukket
likvidationsproceduren med hensyn til deres serskilte budgetfordringer.

Simple kreditorer

(51) Privilegerede kommercielle kreditorer, herunder primaere leveranderer, fir ikke dakket nogen af deres fordringer
i disse to kategorier i nogen af scenarierne for likvidationsproceduren og heller ikke i scenarierne for
saneringsplanen.

(52) Selv ved sammenligningen af de scenarier, hvor de forventede indtaegter er nul ved bade likvidation og sanering,
ville en markedsgkonomisk akter have foretrukket likvidation frem for sanering for at undgd yderligere
akkumulering af lgbende geld i en situation, hvor det er usikkert, om der kan skabes nye indtegter inden for
rammerne af planen. En sddan adferd ville have varet i overensstemmelse med DGFP Craiovas adferd pd
kreditormedet i august 2016, som pa davarende tidspunkt gjorde indsigelser mod forlengelsen af sanerings-
perioden for at undgd en forhgjelse af den lebende geld, ifelge PCC's bemarkninger, som dokumenterede, at
risikoen for afvigelser for den lgbende geld i lobet af saneringsperioden blev anset for reel, selv om DGFP Craiova
tilhorte bade kategorien for privilegerede kreditorer og kategorien for budgetkreditorer.

(53) Kreditorernes administrative og juridiske omkostninger i forbindelse med overvdgningen af deres eksponering
under saneringsplanen ville desuden veare hgjere end under likvidationsproceduren, som forventedes at vaere af
kortere varighed.

(54) Simple kreditorer, der handler som markedsgkonomiske kreditorer, ville derfor have foretrukket
likvidationsproceduren med hensyn til deres serskilte fordringer for at undga yderligere akkumulering af

lobende geld.

5. Konklusion vedrgrende markedsgkonomitesten

(55) Det konkluderes af denne markedsgkonomitest, navnlig pa grundlag af betragtning (47) og (50) til dette tekniske
bilag, at AAAS, som havde privilegerede fordringer og budgetfordringer, burde have foretrukket
likvidation (som en anden kreditor med privilegerede fordringer og budgetfordringer, DGFP Craiova,
gjorde), hvis det havde handlet som en markedsekonomisk akter, og AAAS gav dermed Oltchim en
fordel under foranstaltning 3, der beleb sig til den aftalte delvise afskrivning af selskabets fordringer
(211-216 mio. EUR).

(56) Pé grundlag af betragtning (47) og (54) til dette tekniske bilag burde Electrica, som havde bade privilegerede
og simple fordringer, have foretrukket likvidation, hvis det havde handlet som en markedsgkonomisk
akter, og Electrica gav dermed Oltchim en fordel under foranstaltning 3, der belob sig til den aftalte
delvise afskrivning af selskabets fordringer (110-112 mio. EUR).

(57) Pi grundlag af betragtning (50) og (54) til dette tekniske bilag burde Romanian Water Administration, som
kun havde budgetfordringer og simple fordringer i henhold til konkurslovens artikel 96, have
foretrukket likvidation, hvis det havde handlet som en markedsekonomisk akter, og Romanian Water
Administration gav dermed Oltchim en fordel under foranstaltning 3, der beleb sig til den aftalte delvise
afskrivning af selskabets fordringer (2 mio. EUR).
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(58) Ovennavnte betragtninger viser endvidere, at Salrom ogsd burde have foretrukket likvidation for at maksimere
dets indtaegter. Dette gaelder ogsd for CET Govora alene ifglge disse betragtninger.

(59) For sd vidt angdr CET Govora og Salrom, var de — ud over deres simple fordringer — ogsé eksponeret for
Oltchim som kreditorer med lebende fordringer efter insolvens. De kan derfor have overvejet deres potentielle
inddrivelse via deres lgbende fordringer. Beregningerne i ovennavnte tabeller viser, at deekningsgraderne for den
lobende geeld i gennemsnit var hgjere i likvidationsscenariet (71 %) end i saneringsplanen (57 %).

(60) Med hensyn til Salrom kan det af markedsekonomitesten, jf. betragtning (54) og (59) til dette tekniske
bilag, konkluderes, at det burde have foretrukket likvidation, hvis det havde handlet som en
markedsekonomisk akter, og Salrom gav dermed Oltchim en ekonomisk fordel, der beleb sig til den
aftalte afskrivning af dets fordringer (4 mio. EUR).

(61) For si vidt angdr CET Govora, skal de specifikke begrensninger for denne kreditor tages i betragtning: En
markedsgkonomisk akter i samme situation som CET Govora ville have overvejet de manglende indtagter ved
bade likvidation og i saneringsplanen. En sddan akter ville have afvejet risikoen for at @ge sin eksponering for
Oltchim SA i saneringsplanen og de sxrlige omstaendigheder, der gjorde sig galdende for selskabets egen
overlevelse som folge af den store gensidige afh@ngighed af Oltchim (sterre end Salroms). En sddan
markedsekonomisk akter ville derfor have foretrukket saneringsplanen.

(62) Med hensyn til sidstnevnte kan det af markedsekonomitesten konkluderes, at CET Govoras adferd var
i overensstemmelse med princippet om den markedsekonomiske kreditor, for si vidt angir selskabets
stemme for planen.
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KOMMISSIONENS GENNEMF@RELSESAFG@RELSE (EU) 2019/1145
af 4. juli 2019

om afslutning af en delvis interimsundersogelse af antidumpingforanstaltningerne vedrerende
importen af ror af duktilt stebejern (ogsi kendt som kuglegrafitstobejern) med oprindelse i Indien
uden @ndring af de geldende foranstaltninger

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2016/1036 af 8. juni 2016 om beskyttelse mod
dumpingimport fra lande, der ikke er medlemmer af Den Europziske Union (), sarlig artikel 9, stk. 1, og

ud fra felgende betragtninger:

1. SAGSFORL@OB
1.1. Geldende foranstaltninger

(1)  De gwldende foranstaltninger er en endelig antidumpingtold indfert ved Kommissionens gennemforelses-
forordning (EU) 2016/388 (3), som @ndret ved Kommissionens gennemforelsesforordning (EU) 2016/1369 (°).

(2)  Den péageldende vare er ogsa genstand for en endelig udligningstold, der indfertes ved Kommissionens gennemfo-
relsesforordning (EU) 2016/387 (%).

1.2. Anmodning om en fornyet undersogelse

(3)  Den 2. marts 2018 modtog Kommissionen en anmodning om en delvis interimsundersogelse af de galdende
antidumpingforanstaltninger i henhold til artikel 11, stk. 3, i forordning (EU) 2016/1036 (»grundforordningenc),
begrenset til den eksporterende producent Electrosteel Castings Limited (vElectrosteel). Anmodningen blev
indgivet af Saint-Gobain PAM, Saint-Gobain PAM Deutschland GmbH, Saint-Gobain PAM Espaiia S.A. og Duktus
(Production) GmbH (ransegerne«), som er fire EU-producenter.

(4) I den oprindelige undersogelse konstaterede Kommissionen en dumpingmargen pa 4,1 % for Electrosteel, men
den endelige antidumpingtold blev fastsat til 0 % for at undgd dobbelttelling af eksportsubsidier, der allerede er
omfattet af den endelige udligningstold p& 9,0 %. Anmodningen indeholdt tilstrekkelige beviser for, at
Electrosteel havde gget sin dumpingpraksis siden indferelsen af foranstaltningerne, og at de omstandigheder, som
1d til grund for indferelsen af de galdende foranstaltninger, har @ndret sig, og at disse @ndringer er af varig
karakter.

1.3. Indledning af en fornyet undersogelse

(50  Kommissionen besluttede at indlede en delvis interimsundersogelse i overensstemmelse med grundforordningens
artikel 11, stk. 3, begraenset til en undersogelse af dumpingaspektet, for s vidt angdr Electrosteel. Kommissionen
offentliggjorde den 4. maj 2018 en indledningsmeddelelse i Den Europeiske Unions Tidende (vindledningsmed-
delelsend) (°).

(6)  Den fornyede undersegelse fandt sted i perioden fra den 1. april 2017 til den 31. marts 2018. Den oprindelige
undersggelsesperiode leob fra den 1. oktober 2013 til den 30. september 2014.

() EUTL 176 af 30.6.2016,s. 21.

() Kommissionens gennemferelsesforordning (EU) 2016/388 af 17. marts 2016 om indferelse af en endelig antidumpingtold pd importen
af ror af duktilt stebejern (ogsé kendt som kuglegrafitstebejern) med oprindelse i Indien (EUT L 73 af 18.3.2016, s. 53).

(®) Kommissionens gennemforelsesforordning (EU) 2016/1369 af 11. august 2016 om endring af gennemferelsesforordning (EU)
2016/388 om indferelse af en endelig antidumpingtold p& importen af rer af duktilt stebejern (ogsd kendt som kuglegrafitstabejern)
med oprindelse i Indien (EUT L 217 af 12.8.2016, s. 4).

(*) Kommissionens gennemforelsesforordning (EU) 2016/387 af 17. marts 2016 om indferelse af en endelig udligningstold pd importen af
ror af duktilt stebejern (ogsd kendt som kuglegrafitstabejern) med oprindelse i Indien (EUT L 73 af 18.3.2016, 5. 1).

(*) Meddelelse om indledning af en delvis interimsundersegelse af antidumpingforanstaltningerne vedrerende importen af ror af duktilt
stobejern (ogsd kendt som kuglegrafitstebejern) med oprindelse i Indien (EUT C 157 af 4.5.2018, s. 3).
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1.4. Interesserede parter

(7)  Kommissionen opfordrede i indledningsmeddelelsen de interesserede parter til at tilkendegive deres synspunkter.
Kommissionen underrettede desuden specifikt ansegerne, Electrosteel og myndighederne i det pdgaldende land
om den fornyede undersggelse og opfordrede dem til at deltage.

(8)  De interesserede parter fik mulighed for at fremsatte skriftlige bemaerkninger og for at anmode om en hering
med Kommissionen og/eller horingskonsulenten i handelsprocedurer. Electrosteel anmodede om og fik bevilget
tre horinger med Kommissionen. Disse hgringer fandt sted den 15. maj 2018, den 15. juni 2018 og den
17. januar 2019.

2. TILBAGETR ZAKNING AF ANMODNINGEN OG AFSLUTNING AF PROCEDUREN
(9)  Ved brev af 19. april og 2. maj 2019 meddelte ansegerne Kommissionen, at de trak deres anmodning tilbage.

(10) I henhold til grundforordningens artikel 9, stk. 1, kan procedurer afsluttes, hvis klagen trakkes tilbage,
medmindre en sddan afslutning ikke vil vaere i Unionens interesse.

(11) Underspgelsen havde ikke frembragt oplysninger, hvoraf det fremgik, at en afslutning af proceduren ikke ville
vare i Unionens interesse. 1 denne forbindelse bemarkede Kommissionen, at der ikke blev modtaget
bemarkninger fra interesserede parter, i henhold til hvilke en sidan afslutning ikke ville vere i Unionens
interesse. Kommissionen var derfor af den opfattelse, at den delvise interimsundersagelse bor afsluttes, uden at
det er nedvendigt formelt at fastsld eventuelle vasentlige varige @ndringer og Electrosteel’'s dumpingpraksis.

(12) Kommissionen konkluderede, at den delvise interimsundersegelse, der var begrenset til en undersegelse af
dumpingaspektet, for sd vidt angar Electrosteel, ber afsluttes uden @ndring af de gaeldende foranstaltninger.

(13) De interesserede parter blev underrettet herom og fik mulighed for at fremsztte bemaerkninger.

(14) Denne afgorelse er i overensstemmelse med udtalelse fra det udvalg, der er nedsat i henhold til grundfor-
ordningens artikel 15, stk. 1 —

VEDTAGET DENNE AFGORELSE:

Artikel 1

Den delvise interimsundersogelse af antidumpingforanstaltningerne vedrerende importen af ror af duktilt stebejern (ogsé
kendt som kuglegrafitstabejern), undtagen duktile stebejernsrer uden indvendig eller udvendig coating (ord rere),
i ojeblikket henherende under KN-kode ex 7303 00 10 og ex 7303 00 90 (Taric-kode 7303 00 10 10 og
7303 00 90 10), med oprindelse i Indien, afsluttes.

Artikel 2

Denne afgorelse treeder i kraft dagen efter offentliggerelsen i Den Europeeiske Unions Tidende.

Udferdiget i Bruxelles, den 4. juli 2019.

Pd Kommissionens vegne
Jean-Claude JUNCKER

Formand
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KOMMISSIONENS GENNEMF@RELSESAFGORELSE (EU) 2019/1146
af 4. juli 2019

om afslutning af antidumpingproceduren vedrorende importen af varmvalsede spunsjern af stil
med oprindelse i Folkerepublikken Kina

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2016/1036 af 8. juni 2016 om beskyttelse mod
dumpingimport fra lande, der ikke er medlemmer af Den Europziske Union (), sarlig artikel 9, stk. 1, og

ud fra felgende betragtninger:

1. SAGSFORLOB

(1)  Den 24. maj 2018 indledte Europa-Kommissionen (»Kommissionen«) en antidumpingprocedure vedrerende
importen af varmvalsede spunsjern af stdl med oprindelse i Folkerepublikken Kina ved offentliggarelse af en
indledningsmeddelelse herom i Den Europeeiske Unions Tidende (%).

(2)  Undersogelsen blev indledt som felge af en klage, der blev indgivet af EUROFER (vklageren«) pa vegne af to EU-
producenter, der tegner sig for 100 % af den samlede produktion i Unionen af varmvalsede spunsjern af stél.
Klagen indeholdt beviser for dumping og deraf folgende vasentlig skade, som var tilstraekkelige til at berettige
indledningen af undersegelsen.

(3) I indledningsmeddelelsen opfordrede Kommissionen interesserede parter til at kontakte Kommissionen med
henblik pd at deltage i undersggelsen. Endvidere underrettede Kommissionen specifikt klageren, andre kendte EU-
producenter, den kendte eksporterende producent og de kinesiske myndigheder, kendte importerer, leverandgrer
og brugere, forhandlere samt sammenslutninger, som den vidste, var berort af indledningen af undersegelsen, og
opfordrede dem til at deltage.

(4)  Den 22. februar 2019 underrettede Kommissionen alle interesserede parter om, at den havde besluttet ikke at
indfere midlertidige foranstaltninger i den foreliggende sag og at fortsatte undersegelsen.

2. TILBAGETRAEKNING AF KLAGEN OG AFSLUTNING AF PROCEDUREN
(5)  Ved brev af 11. april 2019 meddelte klageren Kommissionen, at man trak klagen tilbage.

(6) I overensstemmelse med artikel 9, stk. 1, i forordning (EU) 2016/1036 kan procedurer afsluttes, hvis klagen
trackkes tilbage, medmindre en sddan afslutning ikke ville vaere i Unionens interesse.

(7)  Undersegelsen frembragte ikke oplysninger, hvoraf det fremgik, at en afslutning af proceduren ikke ville vaere
i Unionens interesse. I denne forbindelse bemarkede Kommissionen, at der ikke blev modtaget bemarkninger fra
parter, der er navnt i grundforordningens artikel 21, sdsom brugere, importerer eller forbrugere, om, at en sddan
afslutning ikke ville vare i Unionens interesse. Kommissionen fandt derfor, at undersegelsen af importen til
Unionen af varmvalsede spunsjern af stal med oprindelse i Folkerepublikken Kina ber afsluttes uden en formel
afgerelse af, om der foreligger dumping og skade eller noget andet aspekt af undersggelsen.

(8)  Kommissionen konkluderede derfor, at antidumpingproceduren vedrerende importen til Unionen af varmvalsede
spunsjern af stdl med oprindelse i Folkerepublikken Kina bar afsluttes uden indfgrelse af foranstaltninger.

(") EUTL 176 af 30.6.2016,s. 21.
(*) Meddelelse om indledning af en antidumpingprocedure vedrerende importen af varmvalsede spunsjern af stdl med oprindelse
i Folkerepublikken Kina (EUT C 177 af 24.5.2018, s. 6).
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(9)  De interesserede parter blev underrettet herom og fik mulighed for at fremswtte bemarkninger. Der blev
imidlertid ikke modtaget bemarkninger fra interesserede parter.

(10) Denne afgorelse er i overensstemmelse med udtalelse fra det udvalg, der er nedsat ved artikel 15, stk. 1,
i forordning (EU) 2016/1036 —

VEDTAGET DENNE AFGORELSE:

Artikel 1

Antidumpingproceduren vedrerende importen af varmvalsede spunsjern af stdl henherende under KN-kode
ex 7301 10 00 (Taric-kode 7301 10 00 10) med oprindelse i Folkerepublikken Kina afsluttes.

Artikel 2

Denne afgorelse traeder i kraft dagen efter offentliggerelsen i Den Europeeiske Unions Tidende.

Udfardiget i Bruxelles, den 4. juli 2019.

Pi Kommissionens vegne
Jean-Claude JUNCKER

Formand
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KOMMISSIONENS GENNEMF@RELSESAFGORELSE (EU) 2019/1147
af 4. juli 2019

om endring af bilaget til gennemforelsesafgerelse 2014/709/EU om dyresundhedsmzssige
foranstaltninger til bekampelse af afrikansk svinepest i visse medlemsstater

(meddelt under nummer C(2019) 5178)

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade,

under henvisning til Radets direktiv 89/662/EQF af 11. december 1989 om veterinaerkontrol i samhandelen
i Feellesskabet med henblik pa gennemferelse af det indre marked (!), sarlig artikel 9, stk. 4,

under henvisning til Rédets direktiv 90/425/EQF af 26. juni 1990 om veterinarkontrol i samhandelen med visse levende
dyr og produkter inden for Unionen med henblik pd gennemforelse af det indre marked (3), serlig artikel 10, stk. 4,

under henvisning til Radets direktiv 2002/99/EF af 16. december 2002 om dyresundhedsbestemmelser for produktion,
tilvirkning, distribution og indfersel af animalske produkter til konsum (%), serlig artikel 4, stk. 3, og

ud fra felgende betragtninger:

(1)  Ved Kommissionens gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU () er der fastsat dyresundhedsmassige
foranstaltninger til bekeempelse af afrikansk svinepest i visse medlemsstater, hvor der har varet bekraftede
tilfelde af sygdommen hos tamsvin eller vildtlevende svin (i det folgende benzvnt »de bererte medlemsstater«).
I del I-IV i bilaget til nevnte gennemforelsesafgorelse afgranses og listeopferes visse omrdder i de bergrte
medlemsstater, og omrdderne er opdelt efter risikoniveauet pd grundlag af den epidemiologiske situation for si
vidt angdr denne sygdom. Bilaget til gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU er blevet @ndret flere gange med
henblik pd at tage hensyn til @ndringer i den epidemiologiske situation for s& vidt angér afrikansk svinepest
i Unionen, sdledes at navnte bilag afspejler disse andringer. Bilaget til gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU blev
senest @ndret ved Kommissionens gennemferelsesafgorelse (EU) 2019/1110 (°) som folge af en forekomst af
afrikansk svinepest i Polen.

(2)  Siden datoen for vedtagelsen af gennemferelsesafgorelse (EU) 2019/1110 har der vearet yderligere tilfeelde af
afrikansk svinepest hos tamsvin og vildtlevende svin i Polen og Rumznien, der ogsd skal vaere afspejlet i bilaget
til gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU.

(3)  Ijuni 2019 blev der konstateret to udbrud af afrikansk svinepest hos tamsvin i distrikterne olecki og garwolifiski
i Polen i omrader, der pd nuvarende tidspunkt er opfert pa listen i del 1I i bilaget til gennemforelsesafgorelse
2014/709/EU. Disse udbrud af afrikansk svinepest hos tamsvin udger en eget risiko, der ber veare afspejlet
i nevnte bilag. Disse omrdder i Polen, der er berort af afrikansk svinepest, ber derfor opferes i del III i bilaget til
gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU i stedet for i del II.

(4)  Tjuni 2019 blev der konstateret et tilfaelde af afrikansk svinepest hos vildtlevende svin i lasi amt i Rumanien i et
omrdde, der pd nuvarende tidspunkt er opfert pd listen i del I i bilaget til gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU.
Dette tilfeelde af afrikansk svinepest hos et vildtlevende svin udger en eget risiko, der ber vere afspejlet i naevnte
bilag. Dette omrdde i Rumeanien, der er berert af afrikansk svinepest, bar derfor opferes i del II i bilaget til
gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU i stedet for i del 1.

1

(') EFTL395af30.12.1989,s.13.

(*) EFTL224af 18.8.1990,s. 29.

() EFTL18af23.1.2003,s. 11.

(*) Kommissionens gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU af 9. oktober 2014 om dyresundhedsmaessige foranstaltninger til bekempelse af
afrikansk svinepest i visse medlemsstater og om ophavelse af gennemforelsesafgorelse 2014/178/EU (EUT L 295 af 11.10.2014, s. 63).

() Kommissionens gennemforelsesafgorelse (EU) 2019/1110 af 27. juni 2019 om @ndring af bilaget til gennemforelsesafgorelse
2014/709/EU om dyresundhedsmssige foranstaltninger til bekeempelse af afrikansk svinepest i visse medlemsstater (EUT L 175 af
28.6.2019,s. 52).
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(5) I juni 2019 blev der konstateret et tilfelde af afrikansk svinepest hos et vildtlevende svin i amtet Botosani
i Rumnien i et omrdde i umiddelbar narhed af omrdder opfert i del I i bilaget til gennemforelsesafgorelse
2014/709/EU. Dette tilfeelde af afrikansk svinepest hos et vildtlevende svin udger en oget risiko, der bar vere
afspejlet i naevnte bilag. Disse omrdder i Rumeanien, der er bergrt af afrikansk svinepest, ber derfor opferes i del
11 i bilaget til gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU i stedet for i del L.

(6)  For at tage hensyn til den seneste epidemiologiske udvikling vedrerende afrikansk svinepest i Unionen og for at
bekeempe de risici, der er forbundet med spredning af sygdommen, pa en proaktiv mide bor der for Polens og
Rumeniens vedkommende afgrenses nye hejrisikoomrader af en tilstrakkelig storrelse, som pd beherig vis ber
opferes i del I, II og III i bilaget til gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU. Bilaget til gennemforelsesafgorelse
2014/709/EU ber derfor aendres.

(7)  Foranstaltningerne i denne afgerelse er i overensstemmelse med udtalelse fra Den Stdende Komité for Planter,
Dyr, Fadevarer og Foder —

VEDTAGET DENNE AFGORELSE:

Artikel 1

Bilaget til gennemforelsesafgarelse 2014/709/EU erstattes af teksten i bilaget til narverende afgerelse.

Artikel 2

Denne afgorelse er rettet til medlemsstaterne.

Udfardiget i Bruxelles, den 4. juli 2019.

Pd Kommissionens vegne
Vytenis ANDRIUKAITIS

Medlem af Kommissionen
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BILAG

Bilaget til gennemforelsesafgorelse 2014/709/EU affattes sdledes:

»BILAG

DEL I

1. Belgien

Folgende omrader i Belgien:

in Luxembourg province:

the area is delimited clockwise by:

Frontiére avec la France,

Rue Mersinhat,

La N818jusque son intersection avec la N83,

La N83 jusque son intersection avec la N884,

La N884 jusque son intersection avec la N824,
La N824 jusque son intersection avec Le Routeux,
Le Routeux,

Rue d’Orgéo,

Rue de la Vierre,

Rue du Bout-d’en-Bas,

Rue Sous I'Eglise,

Rue Notre-Dame,

Rue du Centre,

La N845 jusque son intersection avec la N85,

La N85 jusque son intersection avec la N40,

La N40 jusque son intersection avec la N802,

La N802 jusque son intersection avec la N825,
La N825 jusque son intersection avec la E25-E411,
La E25-E411jusque son intersection avec la N40,
N40: Burnaimont, Rue de Luxembourg, Rue Ranci, Rue de la Chapelle,
Rue du Tombois,

Rue Du Pierroy,

Rue Saint-Orban,

Rue Saint-Aubain,

Rue des Cottages,

Rue de Relune,

Rue de Rulune,

Route de 'Ermitage,

N87: Route de Habay,

Chemin des Ecoliers,

Le Routy,

Rue Burgknapp,

Rue de la Halte,

Rue du Centre,

Rue de I'Eglise,

Rue du Marquisat,
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Rue de la Carriére,

Rue de la Lorraine,

Rue du Beynert,

Millewée,

Rue du Tram,

Millewée,

N4: Route de Bastogne, Avenue de Longwy, Route de Luxembourg,
Frontiere avec le Grand-Duché de Luxembourg,

Frontiére avec la France,

La N87 jusque son intersection avec la N871 au niveau de Rouvroy,
La N871 jusque son intersection avec la N88,

La N88 jusque son intersection avec la rue Baillet Latour,

La rue Baillet Latour jusque son intersection avec la N811,

La N811 jusque son intersection avec la N88,

La N88 jusque son intersection avecla N883 au niveau d’Aubange,
La N883 jusque son intersection avec la N81 au niveau d’Aubange,
La N81 jusque son intersection avec la E25-E411,

La E25-E411 jusque son intersection avec la N40,

La N40 jusque son intersection avec la rue du Fet,

Rue du Fet,

Rue de I'’Accord jusque son intersection avec la rue de la Gaume,
Rue de la Gaume jusque son intersection avec la rue des Bruyeres,
Rue des Bruyeres,

Rue de Neufchéteau,

Rue de la Motte,

La N894 jusque son intersection avec [aN85,

La N85 jusque son intersection avec la frontiere avec la France.

. Bulgarien

Folgende omrader i Bulgarien:

in Varna the whole region excluding the villages covered in Part II;

in Silistra region:

whole municipality of Glavinitza,
whole municipality of Tutrakan,
whithinmunicipality of Dulovo:
— Boil,

— Vokil,

— Grancharovo,

— Doletz,

— Oven,

— Okorsh,

— Oreshene,

— Paisievo,

— Pravda,

— Prohlada,

— Ruyno,
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— Sekulovo,

— Skala,

— Yarebitsa,
— within municipality of Sitovo:

— Bosna,

— Garvan,

— Irnik,

— Iskra,

— Nova Popina,

— Polyana,

— Popina,

— Sitovo,

— Yastrebna,
— within municipality of Silistra:

— Vetren,
in Dobrich region:
— whole municipality of Baltchik,
— wholemunicipality of General Toshevo,
— whole municipality of Dobrich,
— whole municipality of Dobrich-selska (Dobrichka),
— within municipality of Krushari:

— Severnyak,

— Abrit,

— Dobrin,

— Alexandria,

— Polkovnik Dyakovo,

— Poruchik Kardzhievo,

— Zagortzi,

— Zementsi,

— Koriten,

— Krushari,

— Bistretz,

— Efreytor Bakalovo,

— Telerig,

— Lozenetz,

— Krushari,

— Severnyak,

— Severtsi,
— within municipality of Kavarna:

— Krupen,

— Belgun,

— Bilo,

— Septemvriytsi,

— Travnik,

— whole municipality of Tervel, except Brestnitsa and Kolartzi,
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in Ruse region:
— within municipality of Slivo pole:
— Babovo,
— Brashlen,
— Golyamo vranovo,
— Malko vranovo,
— Ryahovo,
— Slivo pole,
— Borisovo,
— within municipality of Ruse:
— Sandrovo,
— Prosena,
— Nikolovo,
— Marten,
— Dolno Ablanovo,
— Ruse,
— Chervena voda,
— Basarbovo,
— within municipality of Ivanovo:
— Krasen,
— Bozhichen,
— Pirgovo,
— Mechka,
— Trastenik,
— within municipality of Borovo:
— Batin,
— Gorno Ablanovo,
— Ekzarh Yosif,
— Obretenik,
— Batin,
— within municipality of Tsenovo:
— Kirivina,
— Belyanovo,
— Novgrad,
— Dzhulyunitza,
— Beltzov,
— Tsenovo,
— Piperkovo,
— Karamanovo,
in Veliko Tarnovo region:
— within municipality of Svishtov:
— Sovata,
— Vardim,
— Svishtov,

— Tzarevets,
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Bulgarsko Slivovo,

Oresh,

in Pleven region:

— within municipality of Belene:

Dekoyv,
Belene,
Kulina voda,

Byala voda,

— within municipality of Nikopol:

— within municipality of Gulyantzi:

Lozitza,

Dragash voyvoda,
Lyubenovo,
Nikopol,

Debovo,
Evlogievo,
Muselievo,
Zhernov,

Cherkovitza,

Somovit,
Dolni vit,
Milkovitsa,
Shiyakovo,
Lenkovo,
Kreta,
Gulyantzi,
Brest,
Dabovan,
Zagrazhdan,
Gigen,
Iskar,

— within municipality of Dolna Mitropoliya:

Komarevo,
Baykal,
Slavovitsa,
Bregare,
Orehovitsa,
Krushovene,
Stavertzi,

Gostilya,

in Vratza region:

— within municipality of Oryahovo:

Dolni vadin,
Gorni vadin,

Ostrov,
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— Galovo,
— Leskovets,
— Selanovtsi,
— Oryahovo,
— within municipality of Miziya:
— Saraevo,
— Miziya,
— Voyvodovo,
— Sofronievo,
— within municipality of Kozloduy:
— Harlets,
— Glozhene,
— Butan,
— Kozloduy,
in Montana region:
— within municipality of Valtchedram:
— Dolni Tzibar,
— Gorni Tzibar,
— Ignatovo,
— Zlatiya,
— Razgrad,
— Botevo,
— Valtchedram,
— Mokresh,
— within municipality Lom:
— Kovatchitza,
— Stanevo,
— Lom,
— Zemphyr,
— Dolno Linevo,
— Traykovo,
— Staliyska mahala,
— Orsoya,
— Slivata,
— Dobri dol,
— within municipality of Brusartsi:
— Vasilyiovtzi,
— Dondukovo,
in Vidin region:
— within municipality of Ruzhintsi:
— Dinkovo,
— Topolovets,

— Drenovets,
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within municipality of Dimovo:

Artchar,
Septemvriytzi,
Yarlovitza,
Vodnyantzi,
Shipot,

Izvor,

Mali Drenovetz,
Lagoshevtzi,

Darzhanitza,

within municipality of Vidin:

Vartop,
Botevo,
Gaytantsi,
Tzar Simeonovo,
Ivanovtsi,
Zheglitza,
Sinagovtsi,
Dunavtsi,
Bukovets,
Bela Rada,
Slana bara,
Novoseltsi,
Ruptzi,
Akatsievo,
Vidin,
Inovo,
Kapitanovtsi,
Pokrayna,
Antimovo,
Kutovo,
Slanotran,
Koshava,

Gomotartsi.

3. Estland

Folgende omrader i Estland:

— Hiiu maakond.

4. Ungarn

Folgende omrader i Ungarn:

Borsod-Abatj-Zemplén megye 651100, 651300, 651400, 651500, 651610, 651700, 651801, 651802,

651803,
653200,
654301,
655300,
656600,

651900, 652000, 652200, 652300, 652601, 652602, 652603, 652700, 652900, 653000, 653100,
653300, 653401, 653403, 653500, 653600, 653700, 653800, 653900, 654000, 654201, 654202,
654302, 654400, 654501, 654502, 654600, 654700, 654800, 654900, 655000, 655100, 655200,
655500, 655600, 655700, 655800, 655901, 655902, 656000, 656100, 656200, 656300, 656400,
657300, 657400, 657500, 657600, 657700, 657800, 657900, 658000, 658201, 658202 és 658403

kédszdmi vadgazdalkoddsi egységeinek teljes teriilete,
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— Hajda-Bihar megye 900750, 901250, 901260, 901270, 901350, 901551, 901560, 901570, 901580, 901590,
901650, 901660, 901750, 901950, 902050, 902150, 902250, 902350, 902450, 902550, 902650, 902660,
902670, 902750, 903250, 903650, 903750, 903850, 904350, 904750, 904760, 904850, 904860, 905360,
905450 és 905550 kodszamu vadgazdilkoddsi egységeinek teljes teriilete,

— Heves megye 702550, 703350, 703360, 703450, 703550, 703610, 703750, 703850, 703950, 704050,
704150, 704250, 704350, 704450, 704550, 704650, 704750, 704850, 704950, 705050, és 705350
kédszdmiivadgazdalkodasi egységeinek teljes teriilete,

— Jasz-Nagykun-Szolnok megye 750150, 750160, 750250, 750260, 750350, 750450, 750460, 750550, 750650,
750750, 750850, 750950, 751150, 752150 és755550 kddszdmu vadgazdalkodasi egységeinek teljes teriilete,

— Nograd megye 552010, 552150, 552250, 552350, 552450, 552460, 552520, 552550, 552610, 552620,
552710, 552850, 552860, 552950, 552970, 553050, 553110, 553250, 553260, 553350, 553650, 553750,
553850, 553910 és 554050 kodszamu vadgazdalkoddsi egységeinek teljes teriilete,

— Pest megye 571250, 571350, 571550, 571610, 571750, 571760, 572250, 572350, 572550, 572850, 572950,
573360, 573450, 580050 és 580450 kdodszamii vadgazdalkodasi egységeinek teljes teriilete,

— Szabolcs-Szatmar-Bereg megye 851950, 852350, 852450, 852550, 852750, 853560, 853650, 853751,
853850, 853950, 853960, 854050, 854150, 854250, 854350, 855350, 855450, 855550, 855650, 855660 és
855850 kddszdmu vadgazdalkoddsi egységeinek teljes teriilete.

5. Letland

Folgende omrader i Letland:

— Aizputes novada Aizputes, Ciravas, Lazas, Kazdangas pagasts un Aizputes pilséta,
— Alsungas novads,

— Durbes novada Dunalkas un Tadaiku pagasts,

— Kuldigas novada Gudenieku pagasts,

— Pavilostas novada Sakas pagasts un Pavilostas pilséta,

— Stopinu novada dala, kas atrodas uz rietumiem no autocela V36, P4 un P5, Acones ielas, Daugulupes ielas un
Daugulupites,

— Ventspils novada Jiirkalnes pagasts,
— Grobinas novada Bartas un Gaviezes pagasts,

— Rucavas novada Dunikas pagasts.

6. Litauen

Folgende omrader i Litauen:
— Jurbarko rajono savivaldybé: Smalininky ir Viesvilés senifinijos,

— Kelmés rajono savivaldybé: Kelmés, Kelmés apylinkiy, Kraziy, Kukec¢iy senitinijos dalis j pietus nuo kelio Nr. 2128
ir { vakarus nuo kelio Nr. 2106, Lioliy, Pakrazancio senitinijos, Tytuvény senitinijos dalis | vakarus ir Siaur¢ nuo
kelio Nr. 157 ir j vakarus nuo kelio Nr. 2105 ir Tytuvény apylinkiy senitinijos dalis j Siaurg¢ nuo kelio Nr. 157 ir |
vakarus nuo kelio Nr. 2105, ir Vaiguvos senitinijos,

— Pagégiy savivaldybe,
— Plungés rajono savivaldybe,

— Raseiniy rajono savivaldybé: Girkalnio ir Kalnujy senitinijos dalis i Siaure nuo kelio Nr A1, Nemaksciy, Paliepiy,
Raseiniy, Raseiniy miesto ir Viduklés senitinijos,

— Rietavo savivaldybe,

— Skuodo rajono savivaldybe,

— Silalés rajono savivaldybé,

— Silutés rajono savivaldybé: Juknaiciy, Kinty, Silutés ir Usény senifinijos,

— Tauragés rajono savivaldybé: Lauksargiy, Skaudvilés, Tauragés, Mazony, Tauragés miesto ir Zygaiciy senifinijos.
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7. Polen

Folgende omrader i Polen:

w wojewodztwie warmifisko-mazurskim:

— gmina Ruciane — Nida w powiecie piskim,

— cz¢$¢ gminy Milki polozona na zachdd od linii wyznaczonej przez droge nr 63, czg$¢ gminy Ryn polozona na
potudnie od linii kolejowej taczacej miejscowosci Gizycko i Ketrzyn, cze$¢ gminy Gizycko potozona na poludnie
od linii wyznaczonej przez droge nr 59 biegnaca od zachodniej granicy gminy do granicy miasta Gizycko, na

poludnie od linii wyznaczonej przez droge nr 63 biegnaca od poludniowej granicy gminy do granicy miasta
Gizycko i na poludnie od granicy miasta Gizycko w powiecie gizyckim,

— gminy Mikolajki, Piecki, czg$¢ gminy Sorkwity polozona na potudnie od drogi nr 16 i czg§¢ gminy wiejskiej
Mragowo polozona na potudnie od linii wyznaczonej przez droge nr 16 biegnaca od zachodniej granicy gminy

do granicy miasta Mragowo oraz na potudnie od linii wyznaczonej przez droge nr 59 biegnaca od wschodniej
granicy gminy do granicy miasta Mragowo w powiecie mragowskim,

— gminy DZwierzuty, Rozogii Swigtajno w powiecie szczyciefiskim,

— gminy Gronowo Elblaskie, Markusy, Rychliki, cz¢¢ gminy Elblag polozona na zachédod zachodniej granicy
powiatu miejskiego Elblag i na pdélnoc od linii wyznaczonej przez droge nr 22 i cze$¢ gminy Tolkmicko
niewymieniona w czgéci II zalgcznika w powiecie elblaskim oraz strefa wdd przybrzeznych Zalewu Wislanego
i Zatoki Elblaskiej,

— gminy Barczewo, Biskupiec, Dobre Miasto, Dywity, Jonkowo, Swigtki i czeé¢ gminy Jeziorany potozona na
potudnie od linii wyznaczonej przez droge nr 593w powiecie olsztynskim,

— gminy tukta, Milakowo, Maldyty, Mitomlyn i Morag w powiecie ostrédzkim,
— gmina Zalewo w powiecie itawskim,
w wojewodztwie podlaskim:

— gminy Rudka, Wyszki, cz¢$¢ gminy Bransk polozona na pétnoc od linii od linii wyznaczonej przez droge nr 66
biegnacg od wschodniej granicy gminy do granicy miasta Brafisk i miasto Bransk w powiecie bielskim,

— gmina Perlejewo w powiecie siemiatyckim,
— gminy Kolno z miastem Kolno, Maly Plock i Turo§l w powiecie kolneriskim,
— gmina Po$wigtne w powiecie bialostockim,

— gminy Kulesze Koscielne, Nowe Piekuty, Szepietowo, Klukowo, Ciechanowiec, Wysokie Mazowieckie z miastem
Wysokie Mazowieckie, Czyzew w powiecie wysokomazowieckim,

— gminy Miastkowo, Nowogréd, Sniadowo i Zbéjna w powiecie tomzyriskim,

— powiat zambrowski;

w wojewodztwie mazowieckim:

— gminy Rzekun, Troszyn, Lelis, Czerwin, Lysei Goworowo w powiecie ostroleckim,
— powiat miejski Ostroleka,

— powiat ostrowski,

— gminy Karniewo, Makéw Mazowiecki, Rzewnie i Szelkow w powiecie makowskim,
— gmina Krasne w powiecie przasnyskim,

— gminyBodzanéw, Bulkowo, Mala Wies, StaroZrebyiWyszogroéd w powiecie plockim,

— gminy Ciechanéw z miastem Ciechandw, Glinojeck, Golymin — Osrodek, Ojrzen, Opinogéra Gérna i Sonsk
w powiecie ciechanowskim,

— gminy Baboszewo, Dzierzaznia, Plofisk z miastem Plofiski Sochocin w powiecie ploniskim,

— gminy Gzy, Obryte, Zatory, Pultusk i cze$¢ gminy Winnica polozona na wschdéd od linii wyznaczonej przez
droge taczacg miejscowosci Bielany, Winnica i Pokrzywnica w powiecie pulttuskim,

— gminy Branszczyk, Dlugosiodlo, Rzadnik, Wyszkéw, Zabrodzie i czg§¢ gminy Somianka potozona na péinoc od
linii wyznaczonej przez droge nr 62 w powiecie wyszkowskim,
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— gminy Jadéw, Klembow, Poswigtne, Strachdwkai Thuszcz w powiecie wolominskim,

— gminy Dobre, Stanistawdw, cz¢$¢ gminy Jakubéw polozona na péinoc od linii wyznaczonej przez droge nr A2,
cze$¢ gminy Kaluszyn polozona na pdétnoc od linii wyznaczonej przez drogi nr 2 1 92 i czg$¢ gminy Minsk
Mazowiecki polozona na péinoc od linii wyznaczonej przez droge nr A2 w powiecie mifiskim,

— gminy Garbatka Letnisko, Gniewoszow i Sieciechéw w powiecie kozienickim,

— gminy Baranéw i Jaktoréw w powiecie grodziskim,

— powiat zyrardowski,

— gminy Belsk Duzy, Bledéw, Goszczyn i Mogielnica w powiecie gréjeckim,

— gminy Bialobrzegi, Promna, Stara Blotnica, WySmierzyce i cz¢$¢ gminy Stromiec polozona na potudnie od linii
wyznaczonej przez droge nr 48w powiecie bialobrzeskim,

— gminy Jedlifisk, Jastrzebia i Pionki z miastem Pionki w powiecie radomskim,

— gminy 6w, Nowa Sucha, Rybno, czg$¢ gminy Teresin polozona na potudnie od linii wyznaczonej przez droge nr
92, czgs$¢ gminy wiejskiej Sochaczew polozona na poludnie od linii wyznaczonej przez droge nr 92 i czesé
miasta Sochaczew polozona na poludniowy zachéd od linii wyznaczonej przez drogi nr 50 i 92 w powiecie
sochaczewskim,

— gmina Policzna w powiecie zwolenskim,
— gmina Solec nad Wisla w powiecie lipskim;
w wojewodztwie lubelskim:

— gminy Belzyce, Borzechéw, Bychawa, Niedrzwica Duza, Jastkow, Konopnica, Strzyzewice, Wysokie, Wojciechéw
i Zakrzew w powiecie lubelskim,

— gminy Adaméw, Migczyn, Nielisz, Sitno, Komaréw-Osada, Krasnobréd, Labunie, Suléw, Szczebrzeszyn, Zamosé
i Zwierzyniec w powiecie zamojskim,

— powiat miejski Zamos¢,

— gmina Jeziorzany i czg¢$¢ gminy Kock polozona na zachdd od linii wyznaczonej przez rzeke Czarng w powiecie
lubartowskim,

— gminy Adamoéw i Serokomla w powiecie tukowskim,

— gminy Nowodwor, Ryki, Ulez i miasto Deblin w powiecie ryckim,

— gminy Janowiec, i czg$¢ gminy wiejskiej Putawy polozona na zachéd od rzeki Wisly w powiecie putawskim,
— gminy Chodel, Karczmiska, Laziska, Opole Lubelskie, Poniatowa i Wilkéw w powiecie opolskim,

— gminy Rudnik i Zétkiewkaw powiecie krasnostawskim,

— gminy Krynice, Rachanie i Tarnawatka w powiecie tomaszowskim,

— gminy Aleksandréw, J6zeféw, tukowa, Obsza i Tereszpol w powiecie bilgorajskim,

— gminy Kra$nik z miastem Kra$nik, Szastarka, Trzydnik Duzy, Urzedéw, Wilkolaz i Zakrzéwek w powiecie
kra$nickim,

— gminy Modliborzyce i Potok Wielki w powiecie janowskim;
w wojewodztwie podkarpackim:

— gminy Cieszanéw, Oleszyce, Stary Dzikéw, Wielki Oczy i Lubaczéw z miastem Lubaczéw w powiecie
lubaczowskim,

— gminy Laszki i Wigzownica w powiecie jarostawskim,

— gminy Pysznica, Zaleszany i miasto Stalowa Wola w powiecie stalowowolskim,
— gmina Gorzyce w powiecie tarnobrzeskim;

w wojewddztwie $wigtokrzyskim:

— gminy Tartéw i Ozaréw w powiecie opatowskim,

— gminy Dwikozy, Zawichost i miasto Sandomierz w powiecie sandomierskim.
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8.

Rumeenien

Folgende omréder i Rumanien:

— Judetul Alba,
— Judetul Cluj,

— Judetul Harghita,

— Judetul Hunedoara,

— Judetul Iasi cu restul comunelor care nu sunt incluse in partea II,

— Judetul Neamt,

Restul judetului Mehedinti care nu a fost inclus in Partea III cu urmatoarele comune:

Comuna Garla Mare,

Hinova,
Burila Mare,
Gruia,
Pristol,

Dubova,

Municipiul Drobeta Turnu Severin,

Eselnita,
Salcia,
Devesel,
Svinita,
Gogosu,
Simian,
Orsova,
Obarsia Closani,
Baia de Arama3,
Bala,

Floresti,
Brosteni,
Corcova,
[sverna,

Balta,

Podeni,
Ciresu,

Tovita,
Ponoarele,
Tovit,
Patulele,
Jiana,

Iyvoru Barzii,
Malovat,
Bilvinesti,
Breznita Ocol,
Godeanu,

Padina Mare,
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— Corlatel,

— Vanju Mare,
— Vanjulet,

— Obargia de Camp,
— Vanatori,

— Vladaia,

— Punghina,

— Cujmir,

— Oprisor,

— Darvari,

— (dzdnesti,

— Husnicioara,
— Poroina Mare,
— Prunisor,

— Tamna,

— Livezile,

— Rogova,

— Voloiac,

— Sisesti,

— Sovarna,

— Balicita,
Judetul Gorj,
Judetul Suceava cu restul comunelor care nu sunt incluse in partea II,
Judetul Mures,
Judetul Sibiu,

Judetul Caras-Severin.

DEL I

1. Belgien

Folgende omréder i Belgien:

in Luxembourg province:

the area is delimited clockwise by:

La frontiére avec la France au niveau de Florenville,

La N85 jusque son intersection avec la N894au niveau de Florenville,
La N894 jusque son intersection avec larue de la Motte,

La rue de la Motte jusque son intersection avec la rue de Neufchateau,
La rue de Neufchiteau,

La rue des Bruyeres jusque son intersection avec la rue de la Gaume,
La rue de la Gaume jusque son intersection avec la rue de 'Accord,
La rue de I'Accord,

La rue du Fet,

La N40 jusque son intersection avec la E25-E411,

La E25-E411 jusque son intersection avec la N81 au niveau de Weyler,
La N81 jusque son intersection avec la N883 au niveau d’Aubange,

La N883 jusque son intersection avec la N88 au niveau d’Aubange,
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La N88 jusque son intersection avec la N811,

La N811 jusque son intersection avec la rue Baillet Latour,

La rue Baillet Latour jusque son intersection avec la N88,

La N88 jusque son intersection avec la N871,

La N871 jusque son intersection avec la N87 au niveau de Rouvroy,

La N87 jusque son intersection avec la frontiere avec la France.

2. Bulgarien

Folgende omrader i Bulgarien:

in Varna region:

within municipality of Beloslav:
— Razdelna,

within municipalty of Devnya:
— Devnya,

— Povelyanovo,

— Padina,

within municipality of Vetrino:
— Gabarnitsa,

within municipality of Provadiya:
— Staroselets,

— Petrov dol,

— Provadiya,

— Dobrina,

— Manastir,

— Zhitnitsa,

— Tutrakantsi,

— Bozveliysko,

— Barzitsa,

— Tchayka,

within municipality of Avren:
— Trastikovo,

— Sindel,

— Avren,

— Kazashka reka,

— Yunak,

— Tsarevtsi,

— Dabravino,

within municipality of Dalgopol:
— Tsonevo,

— Velichkovo,

within municipality of Dolni chiflik:
— Nova shipka,

— Goren chiflik,

— Pchelnik,

— Venelin,
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in Silistra region:

within municipality of Kaynardzha:
— Voynovo,

— Kaynardzha,

— Kranovo,

— Zarnik,

— Dobrudzhanka,

— Golesh,

— Svetoslav,

— Polkovnik Cholakovo,
— Kamentzi,

— Gospodinovo,

— Davidovo,

— Sredishte,

— Strelkovo,

— Poprusanovo,

— Posey,

within municipality of Alfatar:
— Alfatar,

— Alekovo,

— Bistra,

— Kutlovitza,

— Tzar Asen,

— Chukovetz,

— Vasil Levski,

within municipality of Silistra:
— Glavan,

— Silistra,

— Aydemir,

— Babuk,

— Popkralevo,

— Bogorovo,

— Bradvari,

— Sratzimir,

— Bulgarka,

— Tsenovich,

— Sarpovo,

— Srebarna,

— Smiletz,

— Profesor Ishirkovo,
— Polkovnik Lambrinovo,
— Kalipetrovo,

— Kazimir,

— Yordanovo,
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— within municipality of Sitovo:
— Dobrotitza,
— Lyuben,
— Slatina,
— within municipality of Dulovo:
— Varbino,
— Polkovnik Taslakovo,
— Kolobar,
— Kozyak,
— Mezhden,
— Tcherkovna,
— Dulovo,
— Razdel,
— Tchernik,
— Poroyno,
— Vodno,
— Zlatoklas,
— Tchernolik,
in Dobrich region:
— within municipality of Krushari:
— Kapitan Dimitrovo,
— Ognyanovo,
— Zimnitza,
— Gaber,
— within municipality of Dobrich-selska:
— Altsek,
— Vodnyantsi,
— Feldfebel Denkovo,
— Hitovo,
— within municipality of Tervel:
— Brestnitza,
— Kolartzi,
— Angelariy,
— Balik,
— Bezmer,
— Bozhan,
— Bonevo,
— Voynikovo,
— Glavantsi,
— Gradnitsa,
— Guslar,
— Kableshkovo,
— Kladentsi,

— Kochmar,
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— Mali izvor,

— Nova Kamena,

— Onogur,

— Polkovnik Savovo,
— Popgruevo,

— Profesor Zlatarski,
— Sartents,

— Tervel,

— Chestimenstko,

within municipality Shabla:

— Shabla,

— Tyulenovo,
— Bozhanovo,
— Gorun,

— Gorichane,
— Prolez,

— Ezeretz,

— Zabhari Stoyanovo,
— Vaklino,

— Granichar,
— Durankulak,
— Krapetz,

— Smin,

— Staevtsi,

— Tvarditsa,

— Chernomortzi,

within municipality of Kavarna:

— Balgarevo,

— Bozhurets,

— Vranino,

— Vidno,

— Irechek,

— Kavarna,

— Kamen briag,
— Mogilishte,

— Neykovo,

— Poruchik Chunchevo,
— Rakovski,

— Sveti Nikola,
— Seltse,

— Topola,

— Travnik,

— Hadzhi Dimitar,

— Chelopechene.
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3. Estland

Folgende omréder i Estland:

— Eesti Vabariik (vdlja arvatud Hiiu maakond).
4. Ungarn

Folgende omréder i Ungarn:

— Heves megye 700150, 700250, 700260, 700350, 700450, 700460, 700550, 700650, 700750, 700850,
700860, 700950, 701050, 701111, 701150, 701250, 701350, 701550, 701560, 701650, 701750, 701850,
701950, 702050, 702150, 702250, 702260, 702350, 702450, 702750, 702850, 702950, 703050, 703150,
703250, 703370, 705150,705250, 705450,705510 és 705610 kédszdmu vadgazdilkoddsi egységeinek teljes
tertilete,

— Szabolcs-Szatmdr-Bereg megye 850950, 851050, 851150, 851250, 851350, 851450, 851550, 851560,
851650, 851660, 851751, 851752, 852850, 852860, 852950, 852960, 853050, 853150, 853160, 853250,
853260, 853350, 853360, 853450, 853550, 854450, 854550, 854560, 854650, 854660, 854750, 854850,
854860, 854870, 854950, 855050, 855150, 855250, 855460, 855750, 855950, 855960, 856051, 856150,
856250, 856260, 856350, 856360, 856450, 856550, 856650, 856750, 856760, 856850, 856950, 857050,
857150, 857350, 857450, 857650, valamint 850150, 850250, 850260, 850350, 850450, 850550, 852050,
852150, 852250 és 857550, tovabbd 850650, 850850, 851851 és 851852 kddszdmii vadgazdalkoddsi
egységeinek teljes teriilete,

— Nograd megye 550110, 550120, 550130, 550210, 550310, 550320, 550450, 550460, 550510, 550610,
550710, 550810, 550950, 551010, 551150, 551160, 551250, 551350, 551360, 551450, 551460, 551550,
551650, 551710, 551810, 551821,552360 és 552960 kodszamt vadgazdalkodasi egységeinek teljes teriilete,

— Borsod-Abatij-Zemplén megye 650100, 650200, 650300, 650400, 650500, 650600, 650700, 650800,
650900, 651000, 651200, 652100, 655400, 656701, 656702, 656800, 656900, 657010, 657100, 658100,
658310, 658401, 658402, 658404, 658500, 658600, 658700, 658801, 658802, 658901, 658902, 659000,
659100, 659210, 659220, 659300, 659400, 659500, 659601, 659602, 659701, 659800, 659901, 660000,
660100, 660200, 660400, 660501, 660502, 660600 és 660800, valamint 652400, 652500 és 652800
kédszdmu vadgazdalkoddsi egységeinek teljes teriilete,

— Hajdd-Bihar megye 900150, 900250, 900350, 900450, 900550, 900650, 900660, 900670, 901850,900850,
900860, 900930, 900950, 901050, 901150, 901450, 902850, 902860, 902950, 902960, 903050, 903150,
903350, 903360, 903370, 903450, 903550, 904450, 904460, 904550, 904650 kdédszamii vadgazdalkoddsi
egységeinek teljes teriilete.

5. Letland

Folgende omrader i Letland:

— AdaZu novads,

— Aizputes novada Kalvenes pagasts,
— Aglonas novads,

— Aizkraukles novads,

— Aknistes novads,

— Alojas novads,

— Aliiksnes novads,

— Amatas novads,

— Apes novads,

— Auces novads,

— Babites novads,

— Baldones novads,

— Baltinavas novads,

— Balvu novads,

— Bauskas novads,

— Beverinas novads,

— Brocénu novada Blidenes pagasts, Remtes pagasta dala uz austrumiem no autocela 1154 un P109,

— Burtnieku novads,
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— Carnikavas novads,
— Césu novads,

— Cesvaines novads,
— (iblas novads,

— Dagdas novads,

— Daugavpils novads,
— Dobeles novads,
— Dundagas novads,
— Durbes novada Durbes un Vecpils pagasts,
— Engures novads,
— Erglu novads,

— Garkalnes novads,
— Gulbenes novads,
— lecavas novads,

— Tkskiles novads,

— TIlakstes novads,
— Inc¢ukalna novads,
— Jaunjelgavas novads,
— Jaunpiebalgas novads,
— Jaunpils novads,
— Jéekabpils novads,
— Jelgavas novads,
— Kandavas novads,
— Karsavas novads,
— Keguma novads,
— Kekavas novads,
— Kocénu novads,
— Kokneses novads,
— Kraslavas novads,
— Krimuldas novads,
— Krustpils novads,

— Kuldigas novada Edoles, Ivandes, Padures, Rendas, Kabiles, Rumbas, Kurmales, Pelcu, Snépeles, Turlavas, Laidu un
Varmes pagasts, Kuldigas pilséta,

— Lielvardes novads,
— Ligatnes novads,
— LimbaZu novads,
— Livanu novads,
— Lubanas novads,
— Ludzas novads,
— Madonas novads,
— Malpils novads,
— Marupes novads,
— Mazsalacas novads,
— Meérsraga novads,

— Nauksénu novads,
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Neretas novads,

Ogres novads,

Olaines novads,

Ozolnieku novads,
Pargaujas novads,

Plavinu novads,

Preilu novads,

Priekules novads,

Priekulu novads,

Raunas novads,

republikas pilséta Daugavpils,
republikas pilséta Jelgava,
republikas pilséta Jekabpils,
republikas pilséta Jarmala,
republikas pilséta Rézekne,
republikas pilséta Valmiera,
Rézeknes novads,

Riebinu novads,

Rojas novads,

RopaZzu novads,

Rugaju novads,

Rundales novads,

Rijienas novads,
Salacgrivas novads,

Salas novads,

Salaspils novads,

Saldus novada Novadnieku, KursiSu, Zvardes, Pampalu, Skedes, Nigrandes, Zanas, Ezeres, Rubas, Jaunauces un

Vadakstes pagasts,
Saulkrastu novads,
S€jas novads,
Siguldas novads,
Skriveru novads,
Skrundas novads,

Smiltenes novads,

Stopinu novada dala, kas atrodas uz austrumiem no autocela V36, P4 un P5, Acones ielas, Daugulupes ielas un

Daugulupites,
Stren¢u novads,
Talsu novads,
Térvetes novads,
Tukuma novads,
Vainodes novads,
Valkas novads,
Varaklanu novads,

Varkavas novads,
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— Vecpiebalgas novads,
— Vecumnieku novads,

— Ventspils novada Ances, Targales, Popes, Varves, Uzavas, Piltenes, Puzes, Ziru, Ugales, Usmas un Zleku pagasts,
Piltenes pilseta,

— Viesites novads,
— Vilakas novads,
— Vilanu novads,

— Zilupes novads.
6. Litauen

Folgende omrader i Litauen:

— Alytaus miesto savivaldybé,

— Alytaus rajono savivaldybé,

— Anyks¢iy rajono savivaldybe,

— Akmenés rajono savivaldybé: Ventos ir Papilés senitinijos,
— BirZy miesto savivaldybeg,

— BirZy rajono savivaldybe,

— Druskininky savivaldybe,

— Elektrény savivaldybe,

— Ignalinos rajono savivaldybe,

— Jonavos rajono savivaldybg,

— Joniskio rajono savivaldybé: Kepaliy, Kriuky, Saugélaukio ir Satkiny senitinijos,
— Jurbarko rajono savivaldybe,

— Kaisiadoriy rajono savivaldybg,

— Kalvarijos savivaldybé: Akmenyny, Liubavo, Kalvarijos seniinijos dalis i pietus nuo kelio Nr. 131 ir i pietus nuo
kelio Nr. 200 ir Sangrtidos senitinijos,

— Kauno miesto savivaldybe,
— Kauno rajono savivaldybé,

— Kazly Rados savivaldybé: Janky, Plutiskiy senitinijos ir Kazly Rudos senitnijos dalis nuo kelio Nr. 2613 | siaure,
kelio Nr. 183 j rytus ir kelio Nr. 230 j Siaure,

— Kelmés rajono savivaldybé: Tytuvény senitnijos dalis | rytus ir pietus nuo kelio Nr. 157 ir i rytus nuo kelio Nr.
2105 ir Tytuvény apylinkiy senitinijos dalis i pietus nuo kelio Nr. 157 ir i rytus nuo kelio Nr. 2105, Uzvencio,
Kukeciy dalis j siaure nuo kelio Nr. 2128 ir j rytus nuo kelio Nr. 2106, ir Saukény senitinijos,

— Kédainiy rajono savivaldybe,

— Kupiskio rajono savivaldybe,

— Lazdijy rajono savivaldybé: Biidviecio, Kap¢iamiescio, Krosnos, Kucitiny ir Noragéliy senitinijos,
— Marijampolés savivaldybé: Deguciy,Gudeliy, Mokoly ir Narto senitinijos,
— Mazeikiy rajono savivaldybé: Serksnény, Sedos ir Zidiky senifinijos,

— Moléty rajono savivaldybe,

— Pakruojo rajono savivaldybe,

— Panevézio rajono savivaldybe,

— PanevéZio miesto savivaldybé,

— Pasvalio rajono savivaldybe,

— Radviliskio rajono savivaldybe,

— Prieny rajono savivaldybeé: Stakliskiy ir Veiveriy senitinijos
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— Raseiniy rajono savivaldybé: Ariogalos, Betygalos, Pagojuky, SiluvosKalnujy senifinijos ir Girkalnio senifinijos

dalis j pietus nuo kelio Nr. A1,
Rokiskio rajono savivaldybe,

Sakiy rajono savivaldybé: Barzdy, GriSkabiidzio, Kiduliy, Kudirkos Naumiescio, Lekéciy, Sintauty, Slaviky.
Sudargo, Zvirgzdaiciy senitinijos ir Kritiky seni@injjos dalis i rytus nuo kelio Nr. 3804, Luksiy seniiinijos dalis
rytus nuo kelio Nr. 3804, Sakiy senitinijos dalis j pietus nuo kelio Nr. 140 ir | pietvakarius nuo kelio Nr. 137

Sal¢ininky rajono savivaldybeé,

Siauliy miesto savivaldybe,

Siauliy rajono savivaldybé: Siauliy kaimiskoji senidinija,
Silutés rajono savivaldybé: Rusnés senifinija,

Sirvinty rajono savivaldybé,

Svencioniy rajono savivaldybé,

Tauragés rajono savivaldybé: Batakiy ir Gaurés senifinijos,
Telsiy rajono savivaldybé,

Traky rajono savivaldybé,

Ukmergeés rajono savivaldybé,

Utenos rajono savivaldybg,

Varénos rajono savivaldybé,

Vilniaus miesto savivaldybe,

Vilniaus rajono savivaldybe,

Vilkaviskio rajono savivaldybé:Bartninky, Graziskiy, Keturvalakiy, Kybarty, Klausuciy, Pajevonio, Seimenos,
Vilkaviskio miesto, Virbalio, Visty¢io senitinijos,

Visagino savivaldybe,

Zarasy rajono savivaldybe.

. Polen

Folgende omrader i Polen:
w wojewddztwie warmifisko-mazurskim:
— gminy Kalinowo, Prostki i gmina wiejska Etk w powiecie elckim,

— gminy Godkowo, Milejewo, Mlynary, Pastek, czg$¢ gminy Elblag polozona na potudnie od linii wyznaczonej

przez droge nr 22 oraz na poludnie i na poludniowy wschéd od granicy powiatu miejskiego Elblag, i czesé
obszaru ladowego gminy Tolkmicko polozona na poludnie od linii brzegowej Zalewu Wislanego i Zatoki
Elblaskiej do granicy z gming wiejska Elblag w powiecie elblaskim,

powiat miejski Elblag,

cze$¢ gminy Mitki polozona na wschéd od linii wyznaczonej przez droge nr 63, cze$¢ gminy Ryn polozona na
po6inoc od linii kolejowej taczacej miejscowosci Gizycko i Ketrzyn, cze$¢ gminy wiejskiej Gizycko polozona na
zachéd od zachodniej linii brzegowej jeziora Kisajno i na péinoc od linii wyznaczonej przez droge nr 59
biegnacg od zachodniej granicy gminy do granicy miasta Gizyckow powiecie gizyckim,

powiat gotdapski,

cze$¢ gminy Wegorzewo polozona na zachdd od linii wyznaczonej przez droge nr 63 biegnaca od potudniowo-
wschodniej granicy gminy do skrzyzowania z droga nr 650, a nastgpnie na potudnie od linii wyznaczonej przez
droge nr 650 biegnaca od skrzyzowania z droga nr 63 do skrzyzowania z drogg biegnaca do miejscowosci
Przystan i na wschdd od linii wyznaczonej przez droge 1aczaca miejscowosci Przystan, Pniewo, Kamionek Wielki,
Radzieje, Dluzec w powiecie wegorzewskim,

gmina Wieliczki w powiecie oleckim,
gminy Orzysz, Biala Piska i Pisz w powiecie piskim,
gminy Gérowo Ifaweckie z miastem Gérowo lfaweckie i Bisztynekw powiecie bartoszyckim,

gmina Kolno i cz¢§¢ gminy Jeziorany polozona na péinoc od linii wyznaczonej przez droge nr 593w powiecie
olsztynskim,
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— powiat braniewski,

— gminy Ketrzyn z miastem Ketrzyn, Reszeli cz¢$¢ gminy Korsze potozona na poludnie od linii wyznaczonej przez
droge biegnaca od wschodniej granicy laczaca miejscowosci Krelikiejmy i Satoczno i na wschéd od linii
wyznaczonej przez droge taczaca miejscowosci Satoczno, Sajna Wielka biegnaca do skrzyzowania z drogg nr 590
w miejscowosci Glitajny, a nastepnie na wschdd od drogi nr 590 do skrzyzowania z drogg nr 592 i na poludnie
od linii wyznaczonej przez droge nr 592 biegnacg od zachodniej granicy gminy do skrzyzowania z drogg nr 590
w powiecie ketrzynskim,

— gminy Lidzbark Warminski z miastem Lidzbark Warminski, Lubomino, Orneta i czg$¢ gminy Kiwity potozona na
potudnie od linii wyznaczonej przez droge nr 513 w powiecie lidzbarskim,

— cze$¢ gminy Sorkwity polozona na péinoc od drogi nr 16 i cze$¢ gminy wiejskiej Mragowo polozona na péinoc
od linii wyznaczonej przez droge nr 16 biegnacg od zachodniej granicy gminy do granicy miasta Mraggowo oraz
na pélnoc od linii wyznaczonej przez droge nr 59 biegnacg od wschodniej granicy gminy do granicy miasta
Mragowo w powiecie mragowskim;

w wojewodztwie podlaskim:

— powiat grajewski,

— powiat moniecki,

— powiat sejnenski,

— gminytomza, Pigtnica, Jedwabne, Przytuly i Wiznaw powiecie lomzynskim,
— powiat miejski Lomza,

— gminy Mielnik, Nurzec — Stacja, Grodzisk, Drohiczyn, Dziadkowice, i Siemiatycze z miastem Siemiatyczew
powiecie siemiatyckim,

— gminy Bialowieza, Czyze, Narew, Narewka, Hajnéwka z miastem Hajnéwka i czg¢$¢ gminy Dubicze Cerkiewne
potozona na pétnocny wschdod od linii wyznaczonej przez droge nr 1654B w powiecie hajnowskim,

— gminy Kobylin-Borzymyi Sokoly w powiecie wysokomazowieckim,
— gminy Grabowo i Stawiski w powiecie kolnenskim,

— gminy Czarna Bialostocka, Dobrzyniewo Duze, Grédek, Juchnowiec Koscielny, Lapy, Michalowo, Suprasl, Suraz,
Turoén Koscielna, Tykocin, Wasilkow, Zabtudéw, Zawady i Choroszcz w powiecie bialostockim,

— miasto Bielsk Podlaski, czg$¢ gminy Bielsk Podlaski polozona na zachéd od linii wyznaczonej przez droge nr 19
biegngca od poludniowo-zachodniej granicy gminy do granicy miasta Bielsk Podlaski, na pdinoc od linii
wyznaczonej przez droge nr 689 biegnaca od wschodniej granicy gminy do wschodniej granicy miasta Bielsk
Podlaski oraz na pélnoc i pétnocny zachdd od granicy miasta Bielsk Podlaski, cz¢s¢ gminy Bocki polozona na
zachdd od linii od linii wyznaczonej przez droge nr 19 i cze$¢ gminy Branisk polozona na poludnie od linii od
linii wyznaczonej przez droge nr 66 biegnaca od wschodniej granicy gminy do granicy miasta Bransk w powiecie
bielskim,

— powiat suwalski,

— powiat miejski Suwatki,

— powiat augustowski,

— powiat sokolski,

— powiat miejski Bialystok;

w wojewodztwie mazowieckim:

— gminy Korczew, Kotun, Paprotnia, Przesmyki, Wodynie, Skdrzec, Mokobody, Mordy, Siedlce, Suchozebry
i Zbuczyn w powiecie siedleckim,

— powiat miejski Siedlce,

— gminy Bielany, Ceranéw, Jablonna Lacka, Koséw Lacki, Repki, Sabnie, Sterdyn i gmina wiejska Sokotéw Podlaski
w powiecie sokotowskim,

— powiat wegrowski,
— powiat losicki,

— gminy Brochéw, Mlodzieszyn, czg$¢ gminy Teresin polozona na péinoc od linii wyznaczonej przez droge nr 92,
cze$¢ gminy wiejskiej Sochaczew polozona na péinoc od linii wyznaczonej przez droge nr 92 i cze$¢ miasta
Sochaczew polozona na péinocny wschod od linii wyznaczonej przez drogi nr 50 i 92 w powiecie
sochaczewskim,
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— powiat nowodworski,
— gminy Czerwinsk nad Wisla, Joniec, Naruszewo Nowe Miasto i Zaluskiw powiecie ploniskim,

— gminy Pokrzywnica, Swiercze i czgé¢ gminy Winnica polozona na zachéd od linii wyznaczonej przez droge
faczacg miejscowosci Bielany, Winnica i Pokrzywnica w powiecie pultuskim,

— gminy Dabréwka, Kobylka, Marki, Radzymin, Wolomin, Zielonka i Zgbki w powiecie wotomiriskim,
— cz¢$¢ gminy Somianka polozona na poludnie od linii wyznaczonej przez droge nr 62 w powiecie wyszkowskim,

— gminy Cegléow, Debe Wielkie, Halinéw, Latowicz, Mrozy, Siennica, Sulejowek, cz¢s¢ gminy Jakubéw polozona na
poludnie od linii wyznaczoenj przez droge nr A2, cz¢$¢ gminy Kaluszyn polozona na poludnie od linii
wyznaczonej przez drogi nr 2 i 92 i czg$¢ gminy Minsk Mazowiecki polozona na potudnie od linii wyznaczonej
przez droge nr A2 i miasto Mifisk Mazowiecki w powiecie minskim,

— gminy Borowie, Garwolin z miastem Garwolin, Gérzno, Miastkéw Koscielny, Parysow, Pilawa, Trojandw,
Zelechéw, czg$¢ gminy Wilga polozona na pélnoc od linii wyznaczonej przez rzeke Wilga biegnacg od
wschodniej granicy gminy do ujscia do rzeki Wisty w powiecie garwolinskim,

— powiat otwocki,

— powiat warszawski zachodni,

— powiat legionowski,

— powiat piaseczynski,

— powiat pruszkowski,

— gminy Chynéw, Gréjec, Jasieniec, Pniewy i Warkaw powiecie gréjeckim,

— gminy Milanéwek, Grodzisk Mazowiecki, Podkowa Le$na i Zabia Wola w powiecie grodziskim,
— gminy Grabéw nad Pilica, Magnuszew, Glowaczéw, Kozienice w powiecie kozienickim,

— cz¢§¢ gminy Stromiec polozona na péinoc od linii wyznaczonej przez droge nr 48 w powiecie bialobrzeskim,
— powiat miejski Warszawa;

w wojewddztwie lubelskim:

— gminy Borki, Czemierniki, Kakolewnica, Komaréwka Podlaska, Wohyn i Radzyii Podlaski z miastem Radzyn
Podlaski w powiecie radzynskim,

— gminy Stoczek Lukowski z miastem Stoczek Lukowski, Wola Mystowska, Trzebieszoéw, Krzywda, Stanin, czg$é
gminy wiejskiej Lukéw polozona na wschdod od linii wyznaczonej przez droge nr 63 biegnaca od pdinocnej
granicy gminy do granicy miasta Lukéw i na pélnoc od linii wyznaczonej przez droge nr 806 biegnaca od

wschodniej granicy miasta Lukéw do wschodniej granicy gminy wiejskiej Lukéw i miasto Lukéw w powiecie
lukowskim,

— gminy Janéw Podlaski, Koden, Tuczna, Le$na Podlaska, Rossosz, Lomazy, Konstantynéw, Piszczac, Rokitno, Biala
Podlaska, Zalesie, Terespol z miastem Terespol, Dreléw, Miedzyrzec Podlaski z miastem Miedzyrzec Podlaski
w powiecie bialskim,

— powiat miejski Biala Podlaska,

— gmina Leczna i cze$¢ gminy Spiczyn polozona na zachdd od linii wyznaczonej przez droge nr 829 w powiecie
feczyniskim,

— czg$¢ gminy Siemien polozona na zachdéd od linii wyznaczonej przez droge nr 815 i cze$¢ gminy Milanéw
potozona na zachdd od drogi nr 813 w powiecie parczewskim,

— gminy Niedzwiada, Ostrowek, Abraméw, Firlej, Kamionka, Michéw, Lubartéw z miastem Lubartéw i czgs$¢ gminy
Kock potozona na wschéd od linii wyznaczonej przez rzeke Czarna, w powiecie lubartowskim,

— gminy Jablonna, Krzczonéw, Niemce, Garbow, Glusk i Wélka w powiecie lubelskim,
— powiat miejski Lublin,
— gminy Melgiew, Rybczewice, Piaski i miasto Swidnik w powiecie $widnickim,

— gminy Fajstawice, Gorzkéw, icze$¢ gminy Lopiennik Goérny polozona na zachdd od linii wyznaczonej przez
droge nr 17 w powiecie krasnostawskim,

— gminy Dothobyczéw, Mircze, Trzeszczany, Werbkowice i czg§¢ gminy wiejskiej Hrubieszow polozona na
potudnie od linii wyznaczonej przez droge nr 844 oraz na potudnie od linii wyznaczonej przez droge nr 74
i miasto Hrubieszéw w powiecie hrubieszowskim,

— gminy Belzec, Jarczéw, Lubycza Krdlewska, Laszczdw, Susiec, Telatyn, Tomaszow Lubelski z miastem Tomaszéw
Lubelski, Tyszowce i Ulhéwek w powiecie tomaszowskim,
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— cze$¢ gminy Wojstawice potozona na zachdd od linii wyznaczonej przez droge biegnaca od pédinocnej granicy

gminy przez miejscowo$¢ Wojstawice do potudniowej granicy gminy w powiecie chelmskim,

— gmina Grabowiec i cze$¢ gminy Skierbieszéw potozona na wschdd od linii wyznaczonej przez droge nr 843w
powiecie zamojskim,

— gminy Markuszéw, Naleczéw, Kazimierz Dolny, Kofiskowola, Kuréw, Wawolnica, Zyrzyn, Baranéw, czegé¢ gminy

wiejskiej Pulawy polozona na wschdd od rzeki Wisly i miasto Pulawy w powiecie putawskim,

— gminy Annopol, Dzierzkowice i Go$cieradéw w powiecie krasnickim,

— gmina J6zeféw nad Wislag w powiecie opolskim,

— gminy Kloczew i Stezyca w powiecie ryckim;

w wojewodztwie podkarpackim:

— gminy Radomysl nad Sanem i Zaklikéw w powiecie stalowowolskim,

— gminy Horyniec-Zdréj i Narol w powiecie lubaczowskim.

8. Rumanien

Folgende omrader i Rumanien:

Restul judetului Maramures care nu a fost inclus in Partea IIl cu urmatoarele comune:

Comuna Viseu de Sus,
Comuna Moisei,

Comuna Borsa,

Comuna Oarta de Jos,
Comuna Suciu de Sus,
Comuna Coroieni,
Comuna Targu Lapus,
Comuna Vima Mica,
Comuna Boiu Mare,
Comuna Valea Chioarului,
Comuna Ulmeni,
Comuna Bdsesti,

Comuna Baia Mare,
Comuna Tautii Magherius,
Comuna Cicarldu,
Comuna Seini,

Comuna Ardusat,
Comuna Farcasa,

Comuna Salsig,

Comuna Asuaju de Sus,
Comuna Biita de sub Codru,
Comuna Bicaz,

Comuna Grosi,

Comuna Recea,

Comuna Baia Sprie,
Comuna Sisesti,

Comuna Cernesti,
Copalnic Manistur,

Comuna Dumbrdvita,
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Comuna Cupseni,

Comuna Somcuta Mare,
Comuna Sacaleseni,

Comuna Remetea Chioarului,
Comuna Miresu Mare,

Comuna Arinis,

— Judetul Bistrita-Nisiud,

— Judetul lasi cu urmitoarele comune:

Bivolari,
Tatarusi,
Cristesti,
Valea Seacd,
Lespezi,
Vanatori,
Siretel,
Deleni,
Trifesti,
Probota,
Movileni,
Tigdnasi,
Popricani,
Victoria,
Golaesti,
Aroneanu,
lasi,
Rediu,
Miroslava,
Barnova,
Ciurea,
Mogosesti,
Grajduri,
Scanteia,
Scheia,
Dobrovit,
Schitu Duca,
Tutora,
Tomesti,
Bosia,
Prisacani,
Osoi,
Costuleni,
Réducineni,

Dolhesti,
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— Judetul Suceava cu urmitoarele comune:

Gorban,
Ciortesti,
Mosna,
Cozmesti,
Grozesti,

Holboca,

Siret,

Balcduti,
Calafindesti,
Gramesti,
Zamostea,
Zvoristea,
Mitocul Dragormirnei,
Adancata,
Simnicea,
Dumbraveni,
Salcea,
Suceava,
Ipotesti,
Bosanci,
Udesti,
Fantanele,
Liteni,

Plesesti,
Dolhestii Mari,
Preutesti,
Bunesti,
Ridiseni,
Vadu Moldovei,
Boroaia,
Bogdanesti,
Forasti,
Drdguseni,
Veresti,
Falticeni,
Dolhasca,

Bainet.

1. Letland

Folgende omrader i Letland:

DEL III

— Brocénu novada Cieceres un Gaiku pagasts, Remtes pagasta dala uz rietumiem no autocela 1154 un P109,
Brocénu pilséta,

— Saldus novada Saldus, Zirnu, Lutrinu un Jaunlutrinu pagasts, Saldus pilséta.
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. Litauen

Folgende omréder i Litauen:

— Akmenés rajono savivaldybé: Akmenés, Kruopiy, Naujosios Akmenés kaimiskoji ir Naujosios Akmenés miesto
senitinijos,

— Bir$tono savivaldybé,
— Joniskio rajono savivaldybé:Gaizaiciy, Gatauciy, Joniskio, Rudiskiy, Skaistgirio, Zagarés senitinijos,
— Kalvarijos savivaldybé: Kalvarijos senifinijos dalis j Siaure nuo kelio Nr. 131 ir j $iaure nuo kelio Nr. 200,

— Kazly Rudos savivaldybé: Antanavo senitinija ir Kazly Rudos senitinijos dalis nuo kelio Nr. 2613 j pietus, kelio
Nr. 183 j vakarus ir kelio Nr. 230 | pietus,

— Lazdijy rajono savivaldybé: Lazdijy miesto, Lazdijy, Seirijy, Sestoky, SventeZerio ir Veisiejy seniinijos,
— Marijampolés savivaldybé: Igliaukos, Liudvinavo, Marijampolés,Sasnavos ir Sunsky seniiinijos,
— Mazeikiy rajono savivaldybés: Laizuvos, Mazeikiy apylinkés, MazZeikiy, Reivy¢iy, Tirksliy ir Viek$niy senitinijos,

— Prieny rajono savivaldybé: ASmintos, Balbieriskio, I$lauZo, Jiezno, Naujosios Utos, Pakuonio, Prieny ir Silavotos
senitinijos,

— Sakiy rajono savivaldybé: Gelgaudiskio ir Plokiciy senitinijos ir Kritiky senitinijos dalis j vakarus nuo kelio Nr.
3804, Luksiy senitinijos dalis j vakarus nuo kelio Nr. 3804, Sakiy senitinijos dalis i $iaur¢ nuo kelio Nr. 140 ir |
Siaurés rytus nuo kelio Nr. 137,

— Siauliy rajono savivaldybés: Bubiy, Ginkiiny, Gruzdziy, Kairiy, KurSény kaimiskoji, KurSény miesto, Kuziy,
Meskui¢iy, Raudény ir Sakynos senitinijos,

— Sakiy rajono savivaldybé: Gelgaudiskio ir Ploksciy senitinijos ir Kriiiky senifinijos dalis i vakarus nuo kelio Nr.
3804, Luksiy senifinijos dalis j vakarus nuo kelio Nr. 3804, Sakiy senitinijos dalis j $iaur¢ nuo kelio Nr. 140 ir |
Siaurés rytus nuo kelio Nr. 137,

— Vilkaviskio rajono savivaldybés: Gizy ir Pilviskiy senitinijos.

. Polen

Folgende omrader i Polen:

w wojewodztwie warmifisko-mazurskim:

— gminy Sepopol i Bartoszyce z miastem Bartoszyce w powiecie bartoszyckim,

— cz¢§¢ gminy Kiwity polozona na pélnoc od linii wyznaczonej przez droge nr 513 w powiecie lidzbarskim,

— gminy Srokowo, Barciany i czg$¢ gminy Korsze polozona na péinoc od linii wyznaczonej przez droge biegnaca
od wschodniej granicy tgczacg miejscowosci Krelikiejmy i Satoczno i na zachdd od linii wyznaczonej przez droge
faczaca miejscowosci Satoczno, Sajna Wielka biegnaca do skrzyzowania z droga nr 590 w miejscowosci Glitajny,
a nastepnie na zachéd od drogi nr 590 do skrzyzowania z drogg nr 592 i na péinoc od linii wyznaczonej przez
droge nr 592 biegnacg od zachodniej granicy gminy do skrzyzowania z droga nr 590 w powiecie ketrzynskim,

— gmina Stare Juchy w powiecie elckim,
— gminy Kowale Oleckie, Olecko i Swigtajno w powiecie oleckim,

— gminy Budry, Pozezdrze i czg$¢ gminy Wegorzewo polozona na wschéd od linii wyznaczonej przez droge nr 63
biegnaca od potudniowo-wschodniej granicy gminy do skrzyzowania z drogg nr 650, a nastgpnie na péinoc od
linii wyznaczonej przez droge nr 650 biegnaca od skrzyzowania z droga nr 63 do skrzyzowania z droga
biegnaca do miejscowosci Przystan i na zachdd od linii wyznaczonej przez droge taczaca miejscowosci Przystan,
Pniewo, Kamionek Wielki, Radzieje, Diuzec w powiecie wegorzewskim,

— gminy Kruklanki, Wydminy, cze$¢ gminy Gizycko polozona na wschéd od zachodniej linii brzegowej jeziora
Kisajno do granic miasta Gizycko oraz na wschéd od linii wyznaczonej przez droge nr nr 63 biegnacg od
potudniowo-wchodniej granicy miasta Gizycko do poludniowej granicy gminy Gizycko i miasto Gizyckow
powiecie gizyckim,

w wojewodztwie podlaskim:

— gmina Orla, cze$¢ gminy Bielsk Podlaski polozona na wschdod od linii wyznaczonej przez droge nr 19 biegnaca
od potudniowo-zachodniej granicy gminy do granicy miasta Bielsk Podlaski i na potudnie od linii wyznaczonej
przez droge nr 689 biegngca od wschodniej granicy gminy do wschodniej granicy miasta Bielsk Podlaski i czg$é
gminy Bocki polozona na wschéd od linii wyznaczonej przez droge nr 19 w powiecie bielskim,
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— gminy Kleszczele, Czeremcha i cz¢§¢ gminy Dubicze Cerkiewne polozona na poludniowy zachéd od linii
wyznaczonej przez droge nr 1654B w powiecie hajnowskim,

— gmina Milejczyce w powiecie siemiatyckim;
w wojewodztwie mazowieckim:
— gminy Domanice i WiSniew w powiecie siedleckim,

— gminy Laskarzew z miastem Laskarzew, Maciejowice, Sobolew i czg§¢ gminy Wilga polozona na potudnie od linii
wyznaczonej przez rzeke Wilga biegnaca od wschodniej granicy gminy do ujscia dorzeki Wisly w powiecie
garwolifiskim,

w wojewodztwie lubelskim:

— gminy Bialopole, Dubienka, Chelm, Le$niowice, Wierzbica, Sawin, Ruda Huta, Dorohusk, Kamien, Rejowiec,
Rejowiec Fabryczny z miastem Rejowiec Fabryczny, Siedliszcze, Zmudz i czes¢ gminy Wojstawice potozona na
wschéd od linii wyznaczonej przez droge biegnaca od péinocnej granicy gminy do miejscowosci Wojstawice do
potudniowej granicy gminy w powiecie chelmskim,

— powiat miejski Chelm,

— gminy Izbica, Kra$niczyn, Krasnystaw z miastem Krasnystaw, Siennica Rézana i cz¢$¢ gminy topiennik Gérny
potozona na wschéd od linii wyznaczonej przez droge nr 17w powiecie krasnostawskim,

— gmina Stary Zamo$¢ i cze$¢ gminy Skierbieszow potozona na zachdd od linii wyznaczonej przez droge nr 843
w powiecie zamojskim,

— gminy Hanna, Hafisk, Wola Uhruska, Urszulin, Stary Brus, Wyryki i gmina wiejska Wlodawa w powiecie
wlodawskim,

— gminy Cycéw, Ludwin, Puchaczéw, Milejow i czg$¢ gminy Spiczyn polozona na wschdéd od linii wyznaczonej
przez droge nr 829 w powiecie feczynskim,

— gmina Trawniki w powiecie §widnickim,

— gminy Jablon, Podedwérze, Debowa Kloda, Parczew, Sosnowica, czg$¢ gminy Siemiefi polozona na wschdéd od
linii wyznaczonej przez droge nr 815 i czg$¢ gminy Milanéw polozona na wschdd od drogi nr 813 w powiecie
parczewskim,

— gminy Slawatycze, Sosnéwka, i Wisznice w powiecie bialskim,
— gmina Ulan Majorat w powiecie radzynskim,
— gminy Ostréw Lubelski, Serniki iUsciméw w powiecie lubartowskim,

— gmina Wojcieszkéw i cze$¢ gminy wiejskiej Lukéw polozona na zachdd od linii wyznaczonej przez droge nr 63
biegngca od poélnocnej granicy gminy do granicy miasta Lukow, a nastgpnie na pédinoc, zachdd, potudnie
i wschod od linii stanowigcej péinocna, zachodnia, potudniowg i wschodnig granice miasta Lukéw do jej
przecigcia si¢ z drogag nr 806 i na potudnie od linii wyznaczonej przez droge nr 806 biegngca od wschodniej
granicy miasta Lukéw do wschodniej granicy gminy wiejskiej tukéw w powiecie tukowskim,

— gminy Horodlo, Uchanie i czg$¢ gminy wiejskiej Hrubieszé6w polozona na péinoc od linii wyznaczonej przez
droge nr 844 biegnaca od zachodniej granicy gminy wiejskiej Hrubieszow do granicy miasta Hrubieszow oraz na
poinoc od linii wyznaczonej przez droge nr 74 biegnaca od wschodniej granicy miasta Hrubieszéw do
wschodniej granicy gminy wiejskiej Hrubieszéw w powiecie hrubieszowskim,

4, Rumaenien

Folgende omréder i Rumanien:
— Zona orasului Bucuresti,
— Judetul Constanta,

— Judetul Satu Mare,

— Judetul Tulcea,

— Judetul Bacidu,

— Judetul Bihor,

— Judetul Briila,

— Judetul Buzdu,

— Judetul Cildrasi,

— Judetul Dambovita,



5.7.2019

Den

Europaiske Unions Tidende

L 181/121

— Judetul Galati,

— Judetul Giurgiu,

— Judetul Talomita,

— Judetul Iifov,

— Judetul Prahova,

— Judetul Silaj,

— Judetul Vaslui,

— Judetul Vrancea,

— Judetul Teleorman,

Partea din judetul Maramures cu urmdtoarele delimitari:

Comuna Petrova,
Comuna Bistra,

Comuna Repedea,

Comuna Poienile de sub Munte,

Comuna Viseu e Jos,
Comuna Ruscova,
Comuna Leordina,
Comuna Rozavlea,
Comuna Stramtura,
Comuna Barsana,
Comuna Rona de Sus,
Comuna Rona de Jos,

Comuna Bocoiu Mare,

Comuna Sighetu Marmatiei,

Comuna Sarasau,

Comuna Campulung la Tisa,

Comuna Sdpanta,
Comuna Remeti,
Comuna Giulesti,
Comuna Ocna Sugatag,
Comuna Desesti,
Comuna Budesti,
Comuna Bdiut,
Comuna Cavnic,
Comuna Lipus,
Comuna Dragomiresti,
Comuna leud,

Comuna Salistea de Sus,
Comuna Sicel,
Comuna Cilinesti,
Comuna Vadu Izei,
Comuna Botiza,

Comuna Bogdan Vod3,
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Localitatea Grosii Tibilesului, comuna Suciu de Sus,
Localitatea Viseu de Mijloc, comuna Viseu de Sus,

Localitatea Viseu de Sus, comuna Viseu de Sus.

— Partea din judetul Mehedinti cu urmdtoarele comune:

Comuna Strehaia,
Comuna Greci,

Comuna Brejnita Motru,
Comuna Butoiesti,
Comuna Stangaceaua,
Comuna Grozesti,
Comuna Dumbrava de Jos,
Comuna Bicles,

Comuna Bilicita,

— Judetul Arges,
— Judetul Olt,
— Judetul Dolj,
— Judetul Arad,

— Judetul Timis,

— Judetul Covasna,

— Judetul Brasov,

— Judetul Botosani,

— Judetul Valcea.

Italien

DEL IV

Folgende omréder i Italien:

— tutto il territorio della Sardegna.«
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fastsaettelse af tekniske forskrifter for fartgjer til sejlads pa indre vandveje, om sendring af direktiv
2009/100/EF og om ophzvelse af direktiv 2006/87/EF

(Den Europeeiske Unions Tidende L 252 af 16. september 2016)

Side 133, artikel 28:

I stedet for:  »Dokumenter, der er omfattet af dette direktiv og udstedt af medlemsstaternes kompetente myndigheder
i henhold til direktiv 2006/87 [EF for den 6. oktober 2016, er gyldige indtil deres udlebsdato.«

leeses: »Dokumenter, der er omfattet af dette direktiv og udstedt af medlemsstaternes kompetente myndigheder
i henhold til direktiv 2006/87[EF for den 6. oktober 2018, er gyldige indtil deres udlebsdato.«
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Berigtigelse til Kommissionens gennemforelsesforordning (EU) 2015/2447 af 24. november 2015
om gennemforelsesbestemmelser til visse bestemmelser i Europa-Parlamentets og Ridets
forordning (EU) nr. 952/2013 om EU-toldkodeksen

(Den Europeiske Unions Tidende L 343 af 29. december 2015)

Side 622, artikel 128, stk. 2, som berigtiget i EUT L 101 af 13.4.2017, s. 203:

I stedet for:  »Nar varerne salges til eksport til Unionens toldomrdde, og dette ikke sker, inden de indferes i dette
toldomrdde, men mens de er under midlertidig opbevaring eller er henfert under en anden swrlig
procedure end intern forsendelse, anvendelse til swrlige formdl eller passiv foradling, skal transakti-
onsvaerdien fastsettes pd grundlag af det pdgzldende salg.c

leeses: »Nar varerne selges til eksport til Unionens toldomrade, ikke for de blev bragt ind i dette toldomrade, men
mens de er under midlertidig opbevaring eller er henfert under en anden sarlig procedure end intern
forsendelse, anvendelse til sarligt formdl eller passiv foredling, vil transaktionsvaerdien blive fastsat pd
grundlag af det pigaldende salg.«
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