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II

(Acte fard caracter legislativ)

DECIZII

DECIZIA (UE) 2017/501 A COMISIEI
din 12 iunie 2015

privind tarifele aplicate de Hidroelectrica din Romainia fati de S.C. ArcelorMittal Galati, S.C. Alro
SA, S.C. Alpiq RomEnergie S.R.L., S.C. Alpiq RomIndustries S.R.L., S.C. Energy Financing Team
Romania S.R.L. (EFT), S.C. Electrica S.A., S.C. Electromagnetica S.A., S.C. Energy Holding S.R.L.,
S.C. EURO-PEC S.A,, S.C. Luxten-Lighting Group S.A., S.C. Electrocarbon S.A. Slatina si S.C. ELSID
Titu S.A. — SA.33623 (2012/C), SA.33624 (2012/C), SA.33451 (2012/C) si SA 33581 (2012/C)

[notificatd cu numdrul C(2015) 3919]

(Numai textul in limba romani este autentic)

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand 1in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 108 alineatul (2) primul paragraf,
avand in vedere Acordul privind Spatiul Economic European, in special articolul 62 alineatul (1) litera (a),

avand in vedere deciziile prin care Comisia a initiat procedura stabilitd la articolul 108 alineatul (2) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene in ceea ce priveste ajutoarele SA.33623 (2012/C, ex 11/NN) (}); SA 33624 (2012/C, ex
2011/CP) (3); SA.33451 (2012/C, ex 2012/NN) () si SA 33581 (2012/C) (9,

dupi ce a invitat partile interesate sd isi prezinte observatiile in conformitate cu dispozitiile mentionate anterior si avand
in vedere observatiile acestora,

intrucat:

1. PROCEDURA

(1)  La 28 ianuarie 2011 si la 2 august 2011, Comisia a primit trei plangeri din partea fondului de investitii S.C. FP
Proprietatea S.A. (,FP” sau ,reclamantul”) in legaturd cu vanzarea de energie electricd de citre S.C. Hidroelectrica
S.A. (,Hidroelectrica”) citre mai multi cumpdratori la preturi considerate a fi fost stabilite sub nivelul pietei.

(2)  La 25 aprilie 2012, Comisia a informat Roméania ci a decis sd initieze procedura previzutd la articolul 108
alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (*) (,TFUE”) cu privire la presupuse mdsuri de
ajutor de stat, prin urmdtoarele decizii, denumite in continuare impreund ,deciziile de initiere”:

— SA. 33623 privind S.C. ArcelorMittal Galati S.A. (,ArcelorMittal”);

— SA. 33624 privind S.C. Alro S.A. (,Alro”);

(") Decizia C (2012) 2516 final a Comisiei din 25 aprilie 2012 privind cazul SA.33623 (JO C 189, 29.6.2012, p. 3).

(¥) Decizia C (2012) 2517 final a Comisiei din 25 aprilie 2012 privind cazul SA.33624 (O] C 268, 5.9.2012, p. 21).

(*) Decizia C (2012) 2542 final a Comisiei din 25 aprilie 2012 privind cazul SA.33451 (JO C 395, 20.12.2012, p. 5).
(*) Decizia C (2012) 2556 final a Comisiei din 25 aprilie 2012 privind cazul SA.33581 (JO C 395,20.12.2012, p. 34).
() JOL115,9.5.2008, p. 92.
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— SA.33451 privind S.C. Alpiq RomEnergie S.R.L. (,S.C. Alpiq RomEnergie”), S.C. Alpiq RomIndustries S.R.L.
(,Alpiq RomlIndustries”), S.C. Energy Financing Team Romania S.R.L. (,EFT”), S.C. Electromagnetica S.A.
(,Electromagnetica”), S.C. Energy Holding S.R.L. (,Energy Holding”), S.C. EURO-PEC S.A. (,EURO-PEC”), S.C.
Electrica S.A. (,Electrica”) si S.C. Luxten Lighting Group S.A (,Luxten Lighting”), denumite in continuare
impreund ,comerciantii de energie electricd”;

— SA. 33581 privind S.C. Electrocarbon S.A. Slatina (,Electrocarbon”) si S.C. ELSID Titu S.A. (,Elsid”), denumite
in continuare ,producitorii de electrozi”.

(3)  Deciziile de initiere au fost publicate in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene (°). Comisia a invitat autorititile romane
si partile interesate si isi prezinte observatiile.

(4)  La 23 iulie 2012, autoritdtile romane au transmis Comisiei observatiile lor cu privire la deciziile de initiere.
(5)  Comisia a primit observatii din partea a 11 (') parti interesate, si anume:

— 1in cazul SA. 33623, din partea ArcelorMittal la 30 julie 2012 si la 2 august 2012. La 5 decembrie 2012,
Comisia a transmis autorititilor roméane observatiile partilor interesate;

— 1in cazul SA. 33624, din partea ALRO la 3 octombrie 2012, la 28 noiembrie 2012, la 12 aprilie 2013 si la
30 mai 2013, iar la 5 octombrie 2012 din partea unui concurent. La 13 noiembrie 2012, Comisia a transmis
autorititilor romane observatiile partilor interesate;

— 1in cazul SA. 33451, din partea Alpiq RomEnergie si Alpiq RomIndustries la 1 august 2012 si la 20 ianuarie
2013, din partea EFT — la 4 februarie 2013, din partea Energy Holding — la 18 si la 21 ianuarie 2013, din
partea Electromagnetica — la 22 januarie 2013. La 13 februarie 2013, Comisia a transmis autoritatilor
roméne observatiile partilor interesate;

— 1in cazul SA. 33581, din partea Electrocarbon si Elsid la 18 mai 2012 si la 18 ianuarie 2013. La 13 februarie
2013, Comisia a transmis autoritdtilor romane observatiile partilor interesate.

(6)  Autoritdtile romane au rispuns la observatiile partilor interesate la 15 ianuarie 2013 in cazul SA. 33624 si la
24 martie 2013 in cazurile SA. 33451 si SA. 33581.

(7)  Comisia a solicitat informatii suplimentare din partea autorititilor romane:

— 1in cazul SA. 33623 (ArcelorMittal) prin scrisorile din 30 octombrie 2012, 15 aprilie 2013 si 29 iulie 2013;
— in cazul SA. 33624 (Alro) prin scrisorile din 22 mai 2012, 30 octombrie 2012 si 15 aprilie 2013;

— in cazurile SA. 33451 si SA. 33581 (comerciantii de energie electricd si producitorii de electrozi) prin
scrisorile din 6 august 2014 si din 25 septembrie 2014;

— in toate cele patru cazuri la 29 iulie 2013 si la 21 februarie 2014.
(8)  Autorititile romane au furnizat informatii suplimentare:

— 1in cazul SA. 33623 (ArcelorMittal), la 30 noiembrie 2012, 3 si 10 iunie 2013, 16 iulie 2013, 11 septembrie
2013, 18 decembrie 2013, 20 martie 2014, 24 martie 2014 si la 14 mai 2014;

— 1in cazul SA. 33624 (Alro) la 19 iunie 2012, 23 iulie 2012, 30 noiembrie 2012, 15 ianuarie 2013, 3 iunie
2013, 11 septembrie 2013, 18 decembrie 2013, 24 martie 2014 si 14 mai 2014;

— in cazurile SA. 33451 si SA. 33581 (comerciantii de energie electricd si producitorii de electrozi) la
11 septembrie 2013, 24 martie 2014, 14 mai 2014, 3 septembrie 2014 si 10 octombrie 2014.

(9)  La 11 martie 2014, Comisia a trimis Energy Holding o cerere de clarificiri suplimentare in ceea ce priveste
observatiile formulate de aceasta referitoare la cazul SA.33451 (comerciantii de energie electricd). Energy Holding
a raspuns la 8 mai 2014.

azul SA. ,29.6. , p- 3); cazul SA. ,5.9. , p- 21); cazul SA. ,20.12. ,

%) Cazul SA. 33623 (JO C 189, 29.6.2012, p. 3 1SA. 33624 (JO C 268, 5.9.2012, p. 21 1 SA. 33451 (JO C 395, 20.12.2012
p. 5) sicazul SA. 33581 (JO C 395, 20.12.2012, p. 34).

() Inclusiv observatiile preliminare transmise de Luxten-Lighting si EURO-PEC inainte de publicarea invitatiei de a furniza comentarii
privind decizia de initiere, din partea Luxten-Lighting la 14 august 2012 si din partea EURO-PEC la 13 august 2012.
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(10) Comisia a primit observatii suplimentare din partea partilor interesate:

— 1in cazul SA. 33623 (ArcelorMittal) prin e-mail, la 30 iulie si 2 august 2012;
— 1in cazul SA. 33624 (Alro) prin scrisorile din 30 mai, 28 iunie, 2 iulie 2013 si 21 martie 2014;

— 1in cazul SA.33451 (comerciantii de energie electricd) prin scrisorile din 18 §i 19 noiembrie 2013, 16 si 18
iunie 2014, 25 iulie i 25 noiembrie 2014;

— 1in cazul SA. 33581 (producitorii de electrozi) prin fax si prin e-mail, la 18 ianuarie 2013.

2. DESCRIEREA PRESUPUSELOR MASURI DE AJUTOR

(11)  Aceastd sectiune descrie partile contractante (si anume: Hidroelectrica si presupusii beneficiari), precum si
contractele de vanzare de energie electricd, in contextul pietei energiei electrice din Romania.

2.1. Pirtile contractante
2.1.1. Hidroelectrica

(12) Hidroelectrica a fost infiintatd in anul 2000, cind guvernul Romaniei a infiintat patru societdti independente
detinute de stat in proportie de 100 %. Hidroelectrica se supune normelor de drept comun al societdtilor
comerciale. Capitalul social al Hidroelectrica este detinut de cidtre statul romén, prin Ministerul Economiei si
Comertului (80,056 %) si de citre reclamant (19,943 %). Statul roman este reprezentat in reuniunile adundrii
generale a actionarilor Hidroelectrica si numeste membri in Consiliul de Administratie al acesteia. In fapt,
membrii Consiliului de Administratie al Hidroelectrica pot cumula aceastd functie cu posturi guvernamentale (¥).

(13) Hidroelectrica este principalul producitor de energie electrici din Roménia, cu o capacitate anuald de productie
de aproximativ 17,5 TWh intr-un an hidrologic normal. Hidroelectrica produce energie electricd prin centrale
electrice cu baraj si prin centrale electrice pe firul apei. Cu toate acestea, productia cunoaste variatii mari, in
functie de conditiile hidrologice: in 2004, productia Hidroelectrica a fost de 17,6 TWh, in vreme ce in 2009
aceasta a fost de 16,4 TWh, iar in 2010 de 21,3 TWh. in 2013, cota de piatd a Hidroelectrica era de 28,24 %,
devansind Complexul Energetic Oltenia, un producitor de energie termoelectricd pe bazi de cirbune, cu o cotd
de piatd de 20,83 %, si Nuclearelectrica, cu o cotd de piatd de 20,65 %, ambele aflate in proprietatea statului.

(14)  Structura costurilor Hidroelectrica este caracterizatd de costuri fixe de productie ridicate (amortizarea barajelor
mari si a constructiilor civile, intretinerea periodicd) si de costuri variabile de productie scizute. Energia hidroe-
lectricd presupune adesea costuri marginale mai reduse in comparatie cu alte surse de energie electric, in special
combustibilii fosili. Aceastd structurd a costurilor rezultd din faptul ¢ productia de energie electricd din sursd
hidro nu presupune costurile tipice legate de combustibil §i nici costuri marginale semnificative (°). Prin urmare,
politicile de vanziri si de recuperare integrald a costurilor peste costurile marginale de productie pentru plaja de

(®) Toti membrii Consiliului de Administratie al Hidroelectrica, cu exceptia directorului general al Hidroelectrica si al reprezentantului
Fondului Proprietatea (2010) cumulau alte functii in diferite ministere §i erau numiti prin ordine emise de Ministerul Economiei si
Comertului, dupd cum urmeaza: (i) in 2005-2006: consilierul personal din cabinetul ministrului economiei si comergului; directorul de
cabinet al ministrului pentru intreprinderile mici si mijlocii; consilierul personal din cabinetul ministrului din Ministerul Finangelor
Publice si consilierul personal din Secretariatul General al Guvernului erau membri ai Consiliului de Administratie al Hidroelectrica; (ii)
in 2007-2008, situatia nu este cunoscutd; (i) in 2009: secretarul de stat in Ministerul Economiei si Comertului era totodatd si
presedintele Consiliului de Administratie al Hidroelectrica (2009), in vreme ce un alt secretar de stat din Ministerul Finantelor Publice si
doi directori generali din Ministerul Economiei si Comertului erau, de asemenea, membri ai Consiliului de Administratie al Hidroe-
lectrica; (iv) in 2010: trei consilieri personali din Ministerul Economiei si Comertului, un secretar de stat din Ministerul de Finante si un
director general din Ministerul Economiei si Comertului erau membri ai Consiliului de Administratie al Hidroelectrica.

() A se vedea Agentia Internationald pentru Energie: Projected costs of generating electricity (Estimarea costurilor de producere a energiei
electrice), editia 2010, sectiunea 4.2 Country by country data on electricity generating costs (Date privind costurile producerii de energie
electricd in functie de tard), p. 89.
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volume de energie electricd vandutd de producitorii din sursd hidro sunt in mare misurd rezultatul unei decizii
individuale la nivelul fiecirui producitor. In afara regulii de bazd de recuperare integrald a costurilor pe termen
lung pentru energia electricd produsd din sursd hidro (ori altd sursd), nu existd reguli economice prescriptive sau
normative de stabilire a pretului optim exclusiv pe baza costurilor pentru segmente specifice de cumpdritori pe
termen scurt/mediu. Prin aceasta se exclude, de exemplu, ideea cd toti kWh vanduti ar trebui sd aibd neapdrat
aceeasi contributie la recuperarea integrald a costurilor fixe, independent de volumul de energie electricd vandut
fiecdrui cumpdritor. Cu toate acestea, privind situatia in ansamblu si pe termen lung, din cauza dependentei sale
de nivelul hidrologic si a incapacitdtii sale de a-si adapta baza de costuri fixe, Hidroelectrica este expusd la un
grad de risc, din cauza volatilititii incontrolabile a productiei sale §i, prin urmare, a veniturilor. Prin urmare,
Hidroelectrica necesitd un nivel stabil al productiei proprii pe termen lung in scopul obtinerii de venituri stabile
si previzibile.

Pand in 2005, cand au fost semnate cele mai multe dintre contractele examinate, strategia Hidroelectrica a inclus
modernizarea si construirea de noi instalatii hidroelectrice cu o capacitate de 1,6 GW. Investitia totald a fost
estimatd la 5,9 miliarde EUR in perioada 2005-2025. Programul de modernizare necesita o finantare externd de
800 de milioane EUR.

Hidroelectrica a intrat in procedurd de insolventd la 26 iunie 2012 ('), procedurd care s-a incheiat la 26 iunie
2013 (). incepand cu 25 februarie 2014, Hidroelectrica se giseste din nou in procedurd de insolventd. In
conformitate cu raportul privind insolventa elaborat de administratorul judiciar, insolventa Hidroelectrica a fost
provocatd de mai multe cauze, si anume obligatia de a vinde o parte importantd a productiei sale pe piata
reglementatd, la preturi sub costurile de productie, obligatia de a cumpdra cantititi importante de energie
electricd de la producdtori de stat de energie electricd din Romania mai costisitori, care erau ulterior revindute la
preturi mai mici, portofoliul de contracte de vanzare, investitiile excesive, gestionarea defectuoasd si costurile
exagerate cu forta de muncd, toate acestea conducand la incapacitatea Hidroelectrica de a isi plati datoriile citre
creditori (*3).

2.1.2. Presupusii beneficiari
Clientii cu care Hidroelectrica a intrat in relatii contractuale in cadrul contractelor examinate sunt:

— Opt comercianti de energie electrici: Alpiq Romenergie, anterior SC EHOL Distribution, succesorul legal al
Energy Holding. EHOL Distribution a fost vinduti citre Alpiq si redenumiti Alpiq RomEnergie; Alpiq
RomlIndustries, anterior SC Buzmann Industries SRL, ambele societiti comerciale fiind detinute de
operatorul elvetian Alpiq, care a fost creat prin fuzionarea in 2008 a Aare-Tessin Ltd. for Electricity si
EnergieOuest Suisse, si care isi desfisoard activitatea in principal in Europa de Sud-Est; EFT, filiald a EFT-
Group cu sediul in Cipru, care isi desfisoard activitatea in principal in regiunea balcanici; Electrica, furnizor
de servicii in sectorul energiei electrice destinate atit unor clienti cu aminuntul eligibili, cit si propriilor
filiale, activ in Roménia; ELECTROMAGNETICA, furnizor de produse de iluminat si de servicii si
comerciant de energie electrici cu sediul in Romania; Energy Holding, furnizor de energie aflat in
proprietate privatd activ in Romania si, de asemenea, activ in Europa de Sud-Est; EURO-PEC, comerciant de
produse feroase si din otel pentru constructii civile, industriale navale, si, totodatd, comerciant de energie
electricd a cdrui activitate se desfisoard in Europa de Sud-Est; si Luxten-Lighting, producitor de produse de
iluminat §i comerciant de energie electric;

— Doi producitori de electrozi: Electrocarbon, societate cotatd la bursi care fabricd electrozi din grafit, cocs de
petrol calcinat, pastd Soderberg si blocuri de cirbune pentru furnale; si Elsid, societate care a fost infiintatd in
1984 pentru producerea de electrozi din grafit pentru industria metalurgica;

— ArcelorMittal, filiald a grupului multinational care isi desfisoard activitatea sub aceeasi denumire, primul
producitor de otel la nivel mondial. ArcelorMittal produce rulouri laminate la cald si la rece, rulouri zincate,
decapate si uleiate, precum si laminate plate. ArcelorMittal este cel mai mare producitor de otel din Romania
si al doilea mare consumator industrial de energie electrici din Romdnia, cu un consum anual de energie
electricd mai mare de 1,7 TWh;

— Alro, filiald a Vimetco NL, holding cu capital rusesc cu sediul in Tarile de Jos. Cu un consum anual de
energie electrici mai mare de 3 TWh/an in regim orar liniar (24 de orefzi), Alro este cel mai mare
consumator industrial de energie electricd din Romania.

(") Decizia Tribunalului Bucuresti nr. 22456/3/2012 din data de 26 iunie 2012.
(") Decizia Tribunalului Bucuresti nr. 6482 din data de 26 iunie 2013.
(") Disponibil doar in limba romand la adresa http://hidroelectrica.ro/f/[Raportul_administratorului_judiciar.pdf
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2.2. Contractele

(17) Hidroelectrica a incheiat cu presupusii beneficiari 14 contracte privind furnizarea de energie electrici, si anume

un contract cu fiecare dintre cei opt comercianti de energie electricd, cu exceptia societdtilor Electrica ('), Electro-
carbon, Elsid si Alro §i doud contracte de un an cu ArcelorMittal. Principalele caracteristici ale acestor contracte
sunt descrise in detaliu mai jos, la considerentele 1923. Pentru o descriere mai cuprinzitoare si alte detalii, se face
trimitere la deciziile de initiere in fiecare caz si la anexa I la prezenta decizie.

(18)  Data semndrii contractelor: noud contracte erau deja in vigoare in 2007, adicd la data aderdrii Romaniei la UE, si

cinci contracte au fost semnate dupd aderarea Romaniei la UE ('),

(19) Durata contractelor: Cele mai multe contracte au fost semnate pe perioade lungi, intre cinci si 10 ani, respectiv:

cinci contracte au fost incheiate pe o duratd initiald de 10 ani (**); doud contracte au fost incheiate pe o duratd
initiald de sapte ani (*°); trei contracte au fost incheiate pentru o duratd initiald de cinci ani (), dintre care doud
au fost prelungite pentru perioade suplimentare de cinci ani in 2004 (*®); celelalte patru contracte au fost
incheiate pentru o duratd de un an (") sau mai putin (%),

(20)  Situatia actuald a contractelor: Numai contractul incheiat cu Alro este incd in vigoare. Toate celelalte contracte au

fost: (i) denuntate de administratorul judiciar al Hidroelectrica in timpul procedurii de insolventd din 2012; (i)
denuntate individual de una dintre pirtile contractuale (*!); sau (iii) au expirat (*2).

(21)  Preturile contractuale aplicate: preturile stabilite in contractele examinate erau preturi ad hoc, negociate cu fiecare

—_
)
N

*)

cumpdrdtor si care nu fuseserd stabilite prin trimitere la o grild preexistentd de tarife aplicate de Hidroelectrica, de
exemplu ca o reducere sau o majorare a tarifelor aplicabile sau ca o treaptd tarifara.

— In contractul cu Luxten-Lighting (comerciant de energie electricd), initial, preful a fost stabilit la o valoare fixa
pentru o duratd nedeterminatd. Ulterior s-au semnat anual acte aditionale de crestere a pretului contractual.

— In contractele cu Electrocarbon si Elsid, preturile au fost stabilite initial la o valoare fixd numai pentru primul
an al contractului. La 1 septembrie 2003 (*)), pretul a fost ajustat la o valoare fix3, similar pentru fiecare
dintre anii pand la finalul perioadei contractuale initiale. Incd inainte de 2007, pirtile au reajustat pretul
prestabilit pentru anii urmdtori pand la sfarsitul duratei contractelor la o sumad fix3, aceeasi pentru fiecare
an (*). In practici, in pofida faptului ci pretul contractual fusese prestabilit la o sumd fix3, partile au
renegociat $i au convenit, in fiecare an, asupra unor preturi peste nivelul contractului. Cu toate acestea, atunci
cand, in 2010, Electrocarbon si Elsid au refuzat si accepte intreaga crestere a pretului solicitatd de Hidroe-
lectrica, iar Hidroelectrica a dorit sd intrerupd unilateral furnizarea de energie electricd, cauza a fost adusd in
fata instantei competente, care nu a acceptat cererea Hidroelectrica de a creste preturile peste nivelul stabilit in
contracte (¥).

Electrica a incheiat doud contracte pe termen scurt cu Hidroelectrica.
Contractul cu AlpiqRomEnergie; doud contracte cu Electrica si doud contracte cu ArcelorMittal.

) Cinci contracte cu comerciantii de energie electricd (Alpiq RomlIndustries, Electromagnetica, Energy Holding, EURO-PEC, Luxten

Lighting).

Contracte cu EFT (comerciant de energie electricd) si Alro.

Contracte cu Electrocarbon si Elsid si Alpig RomEnergie (comerciant de energie electricd).

Contracte cu Electrocarbon si Elsid.

Doud contracte cu ArcelorMittal.

Doud contracte cu Electrica.

Contractul cu Luxten Lighting (comerciant de energie electricd) a fost denuntat de Luxten-Ligthing prin notificarea din 15 noiembrie
2011, cu efect incepand cu 1 ianuarie 2012.

Contractele cu Electrocarbon si Elsid au expirat la 13 martie 2013, iar contractul cu Electromagnetica (comerciant de energie electricd)
a expirat la 30 aprilie 2014.

In ceea ce priveste contractul cu Electrocarbon, actul aditional nr. 1 prevedea un pref prestabilit (o suma fixd — acelasi pref) pand la 28
februarie 2008; in ceea ce priveste contractul cu Elsid, actul aditional nr. 2 prevedea un pret prestabilit pand la 31 decembrie 2007.
La 1 iulie 2004, partile au convenit asupra unui tabel in care se prestabilea un pret fix anual pentru perioada 2006-2013 (si anume Actul
aditional 4 in raport cu contractul cu Electrocarbon si actul aditional 5 in raport cu contractul cu Elsid). Preturile au fost ulterior
modificate la 1 fanuarie 2005, prestabilindu-se preturi cu o valoare fixd pand la 31 decembrie 2007 pentru Elsid si pand la 28 februarie
2008 pentru Electrocarbon. Incepand cu 2006, preturile contractuale au fost reajustate anual pentru Electrocarbon si Elsid.

Tribunalul de primd instantd: Tribunalul Olt — Dosarul 2800/104/2010 (Electrocarbon) si Tribunalul Dambovita — Dosarul
4102/120/2010 (Elsid).
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(22)

(25)

(26)

Dreptul partilor de a denunta contractul in mod unilateral:

— In contractele cu Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid, cumpdritorul avea posibilitatea de a denunta
contractul in mod individual printr-o notificare scrisd prealabild transmisd cu 30 de zile inainte de incetarea
contractului. In caz de nerespectare a acestei clauze, cumpdratorul era obligat sd achite plitile contractuale
scadente pand cind Hidroelectrica incheia un nou contract de furnizare a energiei electrice in conditii
echivalente cu un nou cumpdritor (*).

— In contractele cu Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid, Hidroelectrica avea, de asemenea, posibilitatea de
a denunta contractul in urmdtoarele circumstante: (i) neplata repetatd a pretului contractual pentru energia
electricd cumpdratd sifsau neplata repetatd a oricdror penalititi datorate in temeiul contractului; (i) pierderea
de citre cumpdrdtor a statutului siu de consumator eligibil in conformitate cu legislatia romaneascd (care este
un element-cheie pentru contract), in termen de cinci zile lucritoare de la data la care acest statut a fost
pierdut; (i) refuzul cumpdritorului de a incheia un nou contract sau de a modifica contractul existent in
cazul unei schimbdri a circumstantelor economice si tehnice existente la data incheierii acestuia, cu un preaviz
de 30 de zile calendaristice; precum si (iv) in alte cauze previzute de oricare dintre legile sau reglementirile
aplicabile (¥).

2.3. Piata energiei electrice din Romania

Tranzactionarea energiei electrice in Romania in perioada luati in considerare se putea desfisura pe doud
segmente de piatd: (i) piata reglementatd de energie electricd, pe care energia electricd este comercializatd pe baza
unor pe tarife si conditii reglementate; si (i) piata concurentiald de energie electricd, pe care energia electricd este
comercializatd liber, inclusiv prin intermediul a doud tipuri principale de contracte: contracte bilaterale tranzac-
tionate pe piata centralizatd si contracte bilaterale tranzactionate liber, asa-numita piatd pentru contracte
negociate direct.

Piata reglementatd de energie electricd

Tranzactiile de pe piata reglementatd de energie electrici sunt puse in aplicare prin intermediul unor acorduri-
cadru de vinzare-cumpdrare incheiate intre producitorii de energie electricd activi pe piata reglementat, inclusiv
Hidroelectrica, si ,furnizori de ultimd instantd”, care asigurd distributia energiei electrice la utilizatorul final.
Furnizorii de ultima instantd au obligatia de a furniza energie electricd citre consumatorii eligibili, care sunt: (i)
fie consumatori finali care nu si-au exercitat dreptul de a-si alege furnizorul si de a cumpdra energie electricd pe
piata concurentiald; (i) fie clienti consumatori casnici si consumatori necasnici care au mai putin de 50 de
angajati si o cifrd de afaceri anuald mai micd de 10 milioane EUR (**). Consumatorii eligibili cumpari energie
electricd la tarife reglementate.

Pe pietele reglementate, Autoritatea Nationald de Reglementare in domeniul Energiei (,ANRE") stabileste preturile
si volumele care urmeazd a fi furnizate de citre producitorii de energie electrici ex ante in fiecare an. In
conformitate cu solicitarea ANRE, Hidroelectrica este obligatd s furnizeze energie electricd angro distribuitorilor
care furnizeazd energie electricd cu amdnuntul pe piata reglementatd. Preturile angro plitite Hidroelectrica sunt
stabilite de ANRE pe baza unui nivel justificat de costuri eligibile, la care se adauga o ratd de rentabilitate. Intre
2004 si 2010, preturile angro platite Hidroelectrica au fost dupd cum urmeazd (in RON/MWh) (¥):

29.3.2017

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

40

67

54,59

62,46

60,53

67,65

72

Piata concurentiald de energie electricd

Incepand din 2005, piata concurentiald de energie electrici din Romania a fost impirtitd in cinci segmente de
piatd specifice, i anume:

— pietele centralizate gestionate de OPCOM;

— piata pentru contractele negociate direct:

(*%) Articolul 10 alineatul (2) din fiecare dintre cele trei contracte.

(*") Articolul 10 alineatul (1) din fiecare dintre cele trei contracte.

(**) Articolul 55 alineatul (1) din Legea nr. 123/2012 a energiei electrice si a gazelor naturale, astfel cum a fost modificat ulterior prin Legea
nr. 127/2014.

(*) Raportul KPMG, anexa 3 la Memorandumul Energy Holding din 27 februarie 2012, p. 8, sursd: rapoartele anuale ale Hidroelectrica,
Raportul administratorului [judiciar] pe anul 2010, analiza KPMG.
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— piata serviciilor auxiliare;
— piata de echilibrare; si

— piata de export.

Pietele centralizate sunt gestionate de OPCOM. OPCOM a fost infiintatd in 2001, in conformitate cu Hotdrarea
Guvernului nr. 627/2000, ca societate pe actiuni, filiald detinutd in proportie de 100 % de Transelectrica,
operatorul de transport si de sistem. In temeiul licentei acordate de ANRE, OPCOM a fost desemnati ca
platformd pentru tranzactiile angro de energie electrici din Roménia. OPCOM este singura bursd de energie
electricd din Roménia, care oferd un cadru pentru tranzactiile cu energie electrici si are un rol de mijlocitor.

Existd cinci mari tipuri de segmente de piatd pe platforma OPCOM: (i) piata pentru ziua urmdtoare; (i) piata
intrazilnic, administratdi de OPCOM numai incepand din luna iulie 2011; (iii) pietele centralizate bilaterale, si
anume piata centralizatd a contractelor bilaterale prin licitatie publici ,OPCOM-PCCB” si piata centralizatd
a contractelor bilaterale prin negociere continud — ,PCCBNC”; (iv) piata centralizatd a certificatelor verzi; si (v)
platforma de tranzactionare a certificatelor de emisii de gaze cu efect de serd. Certificatele verzi si certificatele de
emisii de gaze cu efect de serd nu implicd in mod direct tranzactionarea de energie electricd si, prin urmare, nu
sunt descrise mai jos. Tranzactiile pe platforma OPCOM au inceput abia in 2005 si numai pe segmentele de piatd
~pentru ziua urmdtoare” si OPCOM-PCCB.

La momentul aderirii Romaniei la UE in 2007, energia electrici era tranzactionati in principal pe piata
reglementatd de energie electricd (aproximativ 29 TWh sau aproximativ 55 % din cererea finald). Pe piata
concurentiald de energie electricd, aceasta se tranzactiona: (i) pe OPCOM-PCCB; si (ii) pe piata pentru ziua
urmdtoare, ambele administrate de OPCOM; apoi (iii) prin contracte negociate direct, adesea de lungd duratd, atat
angro, cit si cu amanuntul; (iv) pe piata de echilibrare, pe care sistemul de transport este singurul cumpdritor si,
in cele din urmd; (v) pe piata de export. (3,3 TWh in 2007). intre 2007 si 2010, vanzirile de energie electrica in
cadrul acestor segmente de piatd nereglementate din Roméania au fost dupd cum urmeazd (*%):

(TWh)

Media

2007 2008 2009 2010 2007-2010

Totalul productiei de energie 61,39 64,01 56,69 59,14 60,31
electricd

Piata de echilibrare — Total 3,49 3,55 3,21 2,97 3,30

Piata pentru ziua urmdtoare — 5,04 5,21 6,35 8,70 6,32
Total

OPCOM PCCB - Total 5,88 8,77 6,33 4,39 6,34

Vanzarile Hidroelectrica pe segmente de piatd

Cu vanziri anuale de 18,2 TWh si o cotd de piatd medie de 30,2 % pe perioada 2007-2010, Hidroelectrica a fost
(si rdmane) principalul producitor de energie electrici al Roméaniei. Din 2003, in conformitate cu deschiderea
progresivd a pietei citre cumpdratori de energie electricd avand dreptul de a isi alege furnizorii, vanzirile Hidroe-
lectrica s-au realizat in cea mai mare parte prin contracte bilaterale negociate direct. In 2007, aceste vanzari
ajunseserd si reprezinte aproape doud treimi din vénzdrile totale ale Hidroelectrica. Dupd cum se arati in
continuare in tabelul de mai jos, in perioada care a urmat aderdrii Romaniei la Uniunea Europeand, intre 2007-
2010, proportia vanzdrilor Hidroelectrica din totalul vanzdrilor a rimas relativ stabild, in jurul valorii de 19 % pe
segmentul reglementat al pietei si de 1 % in cea ce priveste vanzirile citre alti producitori. Intre timp, proportia
referitoare la piata de echilibrare, a contractelor bilaterale si de export a scizut usor, in vreme ce proportia
vanzdrilor pe segmentele de piatd administrate de OPCOM a crescut de la o valoare aproape nesemnificativi in
2007 si 2008 la [...] (') % in 2010.

(**) Raportul KPMG, Anexa 3 la Memorandumul Energy Holding din 27 februarie 2012, p. 21, sursa: ANRE.
(*') Informatii confidentiale.
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(31) Contractele societdtii Hidroelectrica cu comerciantii de energie electricd Electrocarbon, Elsid si Alro au fost
incheiate pe piata pentru contractele negociate direct. Cele doud contracte cu ArcelorMittal pentru furnizarea de
energie electricd din 2010 si 2011 au fost incheiate pe segmentul OPCOM-PCCB, pe baza principiului celui mai
mare pret de ofertd. Desi evaluarea economicd si juridici a contractelor examinate ar trebui si se refere la
contextul mai larg al pietei energiei electrice din Roméania, doud segmente de pe aceastd piatd sunt in principal
relevante si vizate in legdturd cu contractele Hidroelectrica care fac obiectul prezentei decizii:

— OPCOM-PCCB, astfel cum a fost identificat si mentionat in deciziile de initiere, care este, de asemenea,
deosebit de relevant pentru contractele cu ArcelorMittal;

— piata pentru contracte negociate direct, pe care s-au incheiat toate celelalte contracte care fac obiectul
prezentei proceduri.

OPCOM-PCCB

(32) Pe segmentul de piatd OPCOM-PCCB, OPCOM organizeazd licitatii publice pentru vanzarea si cumpdirarea de
energie electricd. Ofertele de vanzare[cumpdrare ale fiecdrui furnizor sau consumator se transmit operatorului de
piatd. Fiecare ofertd trebuie sd precizeze urmdtoarele: (i) fie pretul minim la care partea va vinde energie electrica,
fie pretul maxim la care acesta va cumpdra energie electric; si (ii) acordul-cadru in care ofertantul intentioneaza
sd furnizeze/cumpere energie electricd. Ofertele de véinzare §i cumpdrare precizeazd conditiile de furnizare
a energiei electrice, intre care cantitatea de energie electricd, durata (minimum o lund §i maximum un an) si
acordul-cadru prevazut. Pretul urmeazd principiul celui mai bun pret de oferta.

(33) Dupa publicarea deciziilor de initiere, Comisia a adoptat o decizie in temeiul articolul 102 din TFUE, considerand
cd bursa de energie electrici administrati de OPCOM constituie o piatd de servicii relevante, piatd pe care
OPCOM detine o pozitie dominantd, separatd de piata contractelor negociate direct (*?).

Piata pentru contractele negociate direct:

(34) Piata pentru contracte negociate direct este o piatd liberd care nu este reglementatd de ANRE. Pirtile contractante
negociazd bilateral cantitatile, preturile si alte clauze contractuale. Aceasta permite pirtilor sd aibd cu un grad
ridicat de flexibilitate in negocierea termenilor §i conditiilor contractelor de vénzare. Termenii §i conditiile
contractelor sunt confidentiali.

(35)  Prin scrisoarea din 21 februarie 2014, Comisia a solicitat autoritdtilor romane sd ii furnizeze date si informatii
despre alte contracte incheiate pe piata romaneascd decat contractele care fac obiectul prezentei decizii, cu durate
si cantitdti de energie electricd furnizatd comparabile. Solicitarea Comisiei viza toti furnizorii de energie electricd
din Roménia, indiferent dacd sunt privati sau in proprietatea statului. La 14 mai 2014, autoritdtile roméane au

(*)) Decizia Comisiei din 5 martie 2014, in aplicarea articolului 102 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, de impunere
a unor amenzi in temeijul articolului 7 din Regulamentul (CE) nr. 1/2003 in cazul AT.39 984 ,Bursa energiei din Romania/ OPCOM”.
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furnizat datele solicitate cu privire la toate contractele pe termen lung semnate de cumpirdtori de energie
electricd cu un consum anual de energie electricd mai mare de 150 GWh si care au fost in vigoare la un moment
dat in perioada 2007-2013 (*).

In particular, au fost transmise de citre autorititile romane date relevante referitoare la 96 de contracte in vigoare
intre 2007 si 2013. Autoritdtile romane au subliniat ci toate contractele incheiate pe piata cu amdnuntul in
conditii concurentiale de consumatori necasnici pentru perioada respectivd au ficut obiectul culegerii de date ad-
hoc solicitate de Comisie. In ceea ce priveste partea de furnizare a energiei electrice, au incheiat contracte practic
toti furnizorii semnificativi activi pe piata din Romadnia, indiferent daci era vorba de producitori din sectorul
nuclear, al combustibililor fosili sau comercianti care au achizitionat angro in scopul revanzarii cu amanuntul. in
ceea ce priveste cererea, datele raportate acoperd contractele din sectoarele industriale majore, relativ energofage,
cum ar fi industria siderurgicd, industria chimicd, industria cimentului, industria constructoare de automobile,
industria extractivd (petrol si gaze naturale, cirbune si lignit) (**).

Cumpdrdtorii respectivi au incheiat contracte specifice pe termen lung pe baza negocierilor bilaterale cu alti
furnizori pentru durate si cantitdti similare, in medie, cu cele previzute in contractele societdtii Hidroelectrica
examinate. La fel ca si in cazul contractelor Hidroelectrica, datele raportate au relevat variatii anuale ale pregurilor.
In medie, in perioada 2007-2010, aceste contracte pe termen lung care nu fac obiectul prezentei proceduri
reprezintd 11,1 TWh de energie electricd, in vreme ce contractele de vinziri ale Hidroelectrica examinate
reprezintd 10,5 TWh. In termeni relativi, aceste contracte ale Hidroelectrica reprezintd 35 % din volumul de
energie electricd corespunzitor contractelor negociate direct in 2007, in vreme ce celelalte contracte mentionate
au acoperit aproximativ 41 % din volumul de energie electricd corespunzitor contractelor negociate direct. Restul
(aproximativ 24 %) vizeazd contracte referitoare la cantitdti mai mici. Prin urmare, datele relevante din toate
contractele care indeplinesc criteriile cerute de Comisie, respectiv durate si cantitdti comparabile, vizeazd in mare
mdsurd o cantitate similard cu cantitatea totald furnizatd de Hidroelectrica in cadrul contractelor care fac obiectul
procedurii.

Comisia nu dispune de informatii care si indice cd incheierea contractelor care corespund datelor furnizate de
autorititile roméne ar rezulta din comportamente comerciale neconforme cu piata sau ar fi fost afectate de
cerinte de reglementare. De asemenea, in scopul compardrii cu contractele care fac obiectul procedurii incheiate
de societatea Hidroelectrica, autorititile romane au subliniat ¢ au fost excluse din analizd contractele de furnizare
cu amdnuntul bazate pe energia electricd furnizatd angro de citre societatea Hidroelectrica unor parti care fac
obiectul investigatiei (comerciantii de energie electricd). In consecintd, contractele din setul de date pot fi
considerate drept o expresie a conditiilor de piatd convenite intre cumpdaritori interesati §i vnzatori interesati.

3. MOTIVELE PENTRU INITIEREA PROCEDURII OFICIALE DE INVESTIGARE

In deciziile de initiere a procedurii, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la faptul ci preturile pentru
furnizarea de energie electricd, in temeiul contractelor, ar fi fost conforme pietei si a urmdrit s afle daci acestea
nu au constituit ajutor de stat.

Comisia a comparat preturile previzute in contractele cu comerciantii de energie electricd Electrocarbon si Elsid
cu pretul la care energia electrici a fost tranzactionatd pe OPCOM-PCCB si au observat ci preturile la care
Hidroelectrica a vandut energie electricd presupusilor beneficiari au fost cu intre 10 % si 70 % mai mici decat
preturile medii practicate pe OPCOM-PCCB pe toatd perioada 2007-2010.

In cazul contractului incheiat cu Alro, opinia preliminard a Comisiei a fost cd Alro a obtinut un avantaj necuvenit
sub forma unor preturi reduse, preferentiale la energie electricd in perioada 1 ianuarie 2007-31 decembrie 2009
si, respectiv, 1 ianuarie 2010-31 decembrie 2011, pe baza formulelor de indexare a preturilor aplicabile in fiecare
perioada.

In cazul celor doud contracte cu ArcelorMittal, opinia preliminari a Comisiei a fost ci Hidroelectrica, prin
incheierea contractelor din 2009 si 2010 pentru livrdrile de energie electricd din 2010 si 2011, a vandut energie
electricd la preturi sub nivelul care ar fi putut fi obtinut, fie: (i) prin acceptarea uneia dintre ofertele paralele ,de

(**) Setul de date utilizat pentru evaluarea comparativd a inclus 114 de observatii, care acoperd perioada 2007-2010. Setul de date
cuprindea urmitoarele informatii: identitatea vanzatorului si a cumpdratorului, tipul de contract, data intririi in vigoare, data expirarii,
precum si cantitatea, profilul aproviziondrii si pretul mediu ponderat pentru fiecare an cuprins intre 2007 si 2013.

(**) Lista cumpdritorilor este furnizatd in anexa II tabelul 1.



L 83/10

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 29.3.2017

(43)

(44)

(45)

(46)

(47)

(48)

(49)

cumpdrare” disponibile pe platforma OPCOM la momentul respectiv pentru preturi mai mari; fie (i) prin plasarea
propriei oferta de vanzare pe platforma OPCOM la un pret probabil mai mare decat pretul plitit de ArcelorMittal.
In opinia preliminard a Comisiei, preturile convenite ar fi putut reprezenta un avantaj necuvenit pentru Arcelor-
Mittal.

Comisia a ajuns la concluzia preliminard cd tarifele la energie electrici examinate au fost de naturd selectivi,
deoarece s-au aplicat numai anumitor intreprinderi. In mdsura in care aceste intreprinderi erau active pe pietele
de energie electricd si industriale deschise concurentei pe care se desfisoard comertul dintre statele membre,
Comisia a considerat cd orice eventual avantaj economic pentru beneficiari ar putea fi responsabil de denaturarea
concurentei si de afectarea comertului dintre statele membre.

In plus, Comisia a ajuns la concluzia preliminara ci tarifele preferentiale pentru energie electricd ar putea implica
un transfer de resurse de stat care ar fi imputabil statului, intrucat societatea Hidroelectrica era controlatd de citre
statul roman (capitalul siu social era detinut de Romania in proportie de 80,06 %). In plus, Comisia a ficut, de
asemenea, referire la Ordinul ministrului nr. 445/2009, prin care reprezentantii Ministerului Economiei,
Comertului si Mediului de Afaceri membri ai consiliillor de administratie ale companiilor de energie electricd
detinute de stat au obligatia de a se asigura cd, incepind de la 31 martie 2010, partea de energie electricd
destinatd pietei angro se tranzactioneazi exclusiv pe platforma OPCOM. In consecintd, se poate considera ci
reprezentantii Ministerului Economiei, Comertului si Mediului de Afaceri au avut control sau, cel putin, influentd
asupra practicilor de contractare ale societdtii aflate in proprietatea statului, inclusiv a practicilor de contractare
ale societdtii Hidroelectrica.

In cazul in care aceste contracte implicd ajutor de stat, acesta ar fi fost considerat ajutor acordat prin incilcarea
obligatiilor de notificare si a clauzelor de standstill previzute la articolul 108 alineatul (3) din TFUE. De
asemenea, Comisia a exprimat indoieli cd un astfel de ajutor ar fi compatibil cu TFUE.

In lumina celor mentionate mai sus, Comisia a ajuns la concluzia preliminard ci tarifele preferentiale la energie
electricd ar putea implica ajutor de stat i a invitat Romania si furnizeze informatii suficiente pentru a indeparta
indoielile.

4. OBSERVATIILE ROMANIEI

Autoritdtile romane au furnizat observatii doar cu privire la decizia de initiere a procedurii privind contractele cu
comerciantii de energie electrici ArcelorMittal si Alro, si s-au abtinut de la formularea oricdrei observatii in ceea
ce priveste contractele cu Electrocarbon si Elsid.

Autorititile romane considerd cd contractele cu ArcelorMittal si Alro nu implicd niciun ajutor de stat. Acestea au
subliniat cd administratorul judiciar nu a denuntat contractul cu Alro pe parcursul procedurii de insolventd, ceea
ce dovedeste ci acesta aducea profit.

In ceea ce priveste contractele cu comerciantii de energie electricd, autorititile romane nu au furnizat argumente
de substantd. Autorititile romane au argumentat ci era posibil ca unele contracte sd fi implicat ajutor de stat (cu
societdtile Alpiq RomEnergie, Alpiq Romindustries, EFT, Energy Holding si EURO-PEC), s-au abtinut sd exprime
vreun punct de vedere cu privire la unele contracte (cu societdtile Electrica si Luxten-Lighting), iar cu privire la
unul din contracte (cu societatea Electromagnetica) au afirmat cd nu era niciun ajutor de stat implicat. Autoritdtile
roméne nu au furnizat explicatii detaliate pentru a-si sustine observatiile.

In ceea ce priveste posibilitatea de a denunta in mod individual contractele (si, in special, in ceea ce priveste
contractele cu comerciantii de energie electricd), autorititile roméne au explicat cd, in practica comerciald
romand, orice parte contractuald ar fi putut denunta contractul, cu riscul de a plati despagubiri, astfel cum se
stabileste de citre instanta competenti. Avand in vedere caracteristicile contractelor in cauzd, autoritdtile romane
au clarificat ci aceste despagubiri ar fi fost deosebit de ridicate. In plus, partea care solicita rezilierea contractului
s-ar fi putut confrunta cu riscul suplimentar de a i se solicita de cdtre instanta competentd, prin intermediul asa-
numitelor ordonante presedintiale, sd execute aceste contracte pand la data solutiondrii litigiului, astfel cum a fost
cazul pentru Electrocarbon si Elsid.

In plus, autorititile romane au clarificat faptul ci principala diferentd dintre contractele incheiate de Hidroelectrica
cu consumatorii industriali, pe de o parte, si contractele incheiate de Hidroelectrica cu comerciantii de energie
electricd pe de altd parte a fost reprezentatd costurile suplimentare care trebuie plitite in cadrul contractelor cu
consumatorii industriali (si anume: plata componentei ,T” a tarifului pentru serviciul de transport, a tarifului
pentru serviciul de sistem, a tarifului de distributie si a tarifelor de dezechilibru).



29.3.2017

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 83/11

(55)

(56)

(57)

5. OBSERVATII ALE PARTILOR TERTE

Toti presupusii beneficiari, cu exceptia societdtii Electrica, au prezentat observatii cu privire la deciziile de initiere,
prezentate pe scurt in secfiunea 5.1.

In plus, un concurent al Alro, un producitor de aluminiu, si-a prezentat observatiile privind decizia de initiere la
5 octombrie 2012.

La 6 septembrie 2012, o parte anonimd (un cetdtean) a prezentat observatii in legiturd cu deciziile de initiere
a procedurii referitoare la Alro si la comerciantii de energie electrici.

5.1. Observatii ale presupusilor beneficiari

Principalele observatii ale presupusilor beneficiari sunt similare si se referd la: (i) lipsa de competentd a Comisiei
pentru evaluarea contractelor incheiate inainte de aderarea Romaniei la UE (**) si, respectiv, a actelor aditionale
ulterioare la contracte (*%); (i) lipsa unei referinte adecvate privind preturile de piatd pentru a compara preturile
contractuale; (i) Hidroelectrica a actionat ca un vanzitor privat de pe piatd, fird a conferi niciun avantaj
economic presupusilor beneficiari; (iv) lipsa imputabilitatii asupra statului si a oricdrui transfer de resurse de stat;
(v) nu existd o denaturare a concurentei; (vi) lipsa selectivitatii; (vi) modificarile la contractul initial nu pot fi
tratate separat de contractul; respectiv si (vii) Hidroelectrica a declarat insolventd pentru a evita sd isi indepli-
neascd obligatiile contractuale.

5.1.1. Lipsa de competentd a Comisiei pentru evaluarea contractelor, precum si a actelor aditionale ulterioare la acestea

Potrivit partilor interesate Comisia nu are competenta de a examina presupuse mdsuri de ajutor de stat care au
fost puse in aplicare inainte de aderarea Roméniei la Uniunea Europeand (,UE”) in 2007. Acelasi lucru este
valabil, in opinia lor, si pentru actele aditionale la contractele care au fost semnate dupd 2007, deoarece aceste
acte nu pot fi tratate separat de contractele initiale. Actele aditionale au fost pur §i simplu reguli de punere in
aplicare a normelor contractuale pentru aprovizionarea in viitor stabilite initial in temeiul contractelor.

Potrivit pdrtilor interesate, presupusele masuri de ajutor de stat care decurg din contracte nu erau aplicabile dupa
data aderdrii Romaniei la UE, intrucat contractele au fost incheiate inainte de 2007. De asemenea, primele acte
aditionale de stabilire a parametrilor exacti ai indexdrii preturilor (*’) au fost semnate inainte de 2007.

In plus, in opinia partilor interesate, chiar dacd s-ar fi dovedit cd contractele contineau ajutoare de stat, acest
lucru ar trebui s3 fie calificat drept o misurd existentd, nu drept un ajutor nou, avand in vedere ci toate conditiile
de acordare de ajutor de stat existente au fost indeplinite in conformitate cu Regulamentul (CE) nr. 659/1999 al
Consiliului (**). Concret: presupusa masurd de ajutor de stat nu indeplinea conditiile pentru a fi calificatd drept
ajutor de stat la momentul in care aceasta a fost pusd in aplicare, aceasta a devenit ajutor de stat doar ulterior si
ca urmare a schimbirilor intervenite pe piatd. In fine, presupusa misurd de ajutor de stat nu a fost substantial
modificatd dupi ce aceasta a fost pusd in aplicare. In consecintd, partile interesate au afirmat cd Comisia nu poate
investiga presupusa mdsurd de ajutor de stat in temeiul regimului de ajutor de stat nou si nu poate solicita
statului membru si recupereze ajutoarele in mod retroactiv.

Pirtile interesate au sustinut, de asemenea, ci, in conformitate cu jurisprudenta, momentul relevant pentru
a evalua orice tranzactie cu privire la testul operatorului de piatd/al vanzitorului pe piatd era momentul la care
a fost incheiatd tranzactia. Prin urmare, pentru tranzactiile incheiate inainte de 2007, intrebarea ar fi fost dacid
acestea ar fi constituit ajutor de stat, dacd normele in materie de ajutoare de stat ar fi fost aplicabile la momentul
la care acestea au fost incheiate. Acelasi principiu se aplicd, de asemenea, in legdturd cu momentul in care trebuia
sd fie evaluat avantajul economic, si anume momentul in care au fost incheiate contractele. Pirtile interesate au
sustinut, in special, cd in Romania (**) nu au existat modificari juridice sau economice pe piata energiei electrice
care sd justifice luarea anului 2007 ca punct de referintd pentru evaluarea avantajului economic: pietele energiei
din Romania erau deja in curs de formare inainte de 2004, iar piata angro din Romania a fost deschisd in
septembrie 2000.

(*) Unii comercianti de energie electrica (si anume Alpiq RomIndustries, EFT), Alro, Electrocarbon si Elsid.

(**) Un comerciant de energie electrica (EFT) si Alro.

(*’) Numaiin cazul Alro.

(**) Regulamentul (CE) nr. 659/1999 al Consiliului din 22 martie 1999 de stabilire a normelor de aplicare a articolului 108 din Tratatul

privind functionarea Uniunii Europene (JO L 83, 27.3.1999, p. 1).
(*) Acest lucru vine in contradictie cu cauzele privind tarifele preferentiale pentru energie electricd din Ungaria, T-80/06 si T-182/09
Budapesti Eromii/Comisia (ECLLEU:T:2012:65).
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5.1.2. Lipsa unei referinte adecvate pentru prefuri
5.1.2.1. Pretul OPCOM-PCCB nu era un pret de referintd corespunzitor si valabil

(60)  Toti presupusii beneficiari care au prezentat observatii cu privire la decizia de initiere au afirmat cd nu existd preg
de referintd adecvat si valabil pentru a compara preturile previzute in contracte. Pirtile interesate (presupusii
beneficiari) au sustinut cd preturile OPCOM-PCCB nu reprezentau preturi de referintd pertinente din urmdtoarele
motive:

— preturile OPCOM-PCCB nu reflectau corect situatia din perioada relevant;

— contractele din cadrul OPCOM-PCCB sunt diferite de contractele care fac obiectul examindrii pe diferite
aspecte (si anume obligatia de cumpdrare pe termen lung a unor cantititi fixe la preturi fixe in contextul unei
piete volatile este complet diferitd de obligatia de a cumpdra executatd fie pe un segment ,pentru ziua
urmdtoare”, fie pe o bursid pe deplin operationald, indeosebi in contextul unei piete liberalizate. Piata OPCOM-
PCCB a lipsit furnizorii privati de flexibilitatea de a-si modifica contractele odatd ce s-a ajuns la un acord.
Segmentul OPCOM-PCCB nu era organizat la momentul respectiv ca o platformd adecvatd in termeni de
optiuni §i necesitdti in materie de energie electricd pentru marii clienti industriali);

— nu au corespuns aceleiasi perioade de livrare;

— segmentul OPCOM-PCCB si contractele reprezentau doud piete separate (de exemplu: durata contractelor de
furnizare negociate pe platforma OPCOM-PCCB era de un an sau mai putin fatd de o duratd mult mai mare
a contractelor in discutie; preturile practicate pe platforma OPCOM-PCCB erau mai ridicate decit cele
negociate in mod individual in cadrul contractelor (*) si au fost volatile si dependente de fluctuatiile cererii si
oferte;

— platforma OPCOM-PCCB nici mécar nu exista atunci cand au fost incheiate majoritatea contractelor, deoarece
a devenit operationald abia in 2005; si

— numai o micd parte din energia electricd totald disponibild pe piata din Romania a fost comercializatd pe
platforma OPCOM-PCCB.

(61) Una dintre partile interesate (*!) a sustinut ci platforma OPCOM-PCCB era fie o referintd nereprezentativi, fie
o referintd insuficientd pentru preturile previzute in contracte, intrucit doar o micd parte din energia electricd
disponibild pe piata energiei electrice din Romania a fost efectiv vAndutd pe segmentul OPCOM-PCCB in cursul
perioadei supuse evaludrii Comisiei (si anume variind de la 2 % din totalul consumului intern in 2006 la 14,62 %
in 2012).

(62) in plus, alte parti interesate (*) au sustinut cd o valoare de referintd corespunzitoare pentru pregurile piefei putea
fi gisitd si elaboratd prin utilizarea unui model de ,principii fundamentale”, pe baza: (i) unor conditii si elemente
factuale similare; (ii) unor asteptdri concomitente; si (i) pentru aceeasi perioadd ca si cea vizatd de prezenta
decizie.

(63) In fine, una dintre partile interesate (*’) a sustinut c nu exista un pret de referintd valabil disponibil pe piata
complexd si specificd a energiei electrice din Romania care sd fi putut fi utilizat ca un element de referintd
pertinent pentru preturile stipulate in contracte.

5.1.2.2. Oferta altor comercianti de energie electricd in cazul contractelor cu ArcelorMittal

(64)  ArcelorMittal a afirmat c3 ipoteza potrivit cireia Hidroelectrica ar fi putut accepta una dintre ofertele paralele ale
comerciantilor disponibile pe platforma OPCOM-PCCB pentru un pret mai ridicat dect pretul obtinut in temeiul
celor doud contracte cu ArcelorMittal nu era realistd, deoarece piata energiei electrice din Romaénia era caracte-
rizatd de existenta unor capacititi de productie excedentare.

“) Informatii suplimentare,sunt disponibile pe site-ul ANRE Raportul anual de monitorizare pentru 2007 si pentru urmdtorii ani.
) Energy Holding.

) Alpiq RomIndustries, Alpiq RomEnergie.

) Energy Holding.
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(65)  ArcelorMittal a mai sustinut cd pe o piatd caracterizatd de capacitdti excedentare, Hidroelectrica a trebuit sd tind
cont de riscul ca, in cazul in care ar fi vAndut energia electricd comerciantilor, ar fi fost posibil ca acestia sd nu fie
in mdsurd si o introducd pe piatd sau si fi fost nevoiti si o vandd in pierdere. ArcelorMittal a sustinut, de
asemenea, cd operatorii au plasat aceste oferte de cumpdirare pe platforma OPCOM cu intentia evidentd de
a revinde energia electricd citre ArcelorMittal la un pref mai mare.

(66) Mai mult, ArcelorMittal a sustinut ¢ o comparatie intre pretul previzut in cele doud contractele incheiate cu
Hidroelectrica cu preturile din ofertele comerciantilor ar fi fost valabild numai in cazul in care:

— ArcelorMittal ar fi fost obligatd sd cumpere de la comercianti — ceea ce ArcelorMittal afirmd cd nu a fost
cazul, deoarece avea alternativa de a cumpdra de la alti producidtori din Roméania sau din Ungaria ori Bulgaria;

— comerciantii ar fi avut posibilitatea si revandi cantititile pe care ArcelorMittal nu le-ar fi cumpdrat de la ei, in
vreme ce faptul cd ofertele au fost retrase arati ci comerciantii nu au contat pe vénzarea cantitdtilor
respective cdtre alti clienti decat ArcelorMittal;

— comerciantii nu ar fi avut capacitatea de a suporta pierderile in cazul in care nu ar fi fost in masurd si
revandd energia electricd cumpdratd de la Hidroelectrica. In aceastd privintd, ArcelorMittal prezintd dovezi ale
faptului ¢ Arelco si Petprod nu erau societiti solide din punct de vedere financiar.

(67)  ArcelorMittal sustine, de asemenea, ci prevederile contractelor din 2009 si 2010, nu pot fi comparate cu
preturile pe platforma OPCOM, deoarece OPCOM incd nu functiona in mod normal la momentul respectiv.
ArcelorMittal considerd cd pretul mediu in cazul marilor tranzactii bilaterale publicat de ANRE este mai
reprezentativ.

5.1.3. Societatea Hidroelectrica a actionat ca un vdnzdtor privat de pe piatd, fard a conferi niciun avantaj economic
presupusilor beneficiari

(68) Majoritatea pdrtilor interesate au sustinut cd Hidroelectrica a actionat ca un vanzdtor privat de pe piatd atunci
cand a incheiat contracte si, prin urmare, acestea nu au obtinut niciun avantaj economic: (i) contractele au fost
negociate si incheiate in conditiile pietei; (i) Hidroelectrica a beneficiat de venituri sigure prin incheierea
contractelor; (iii) contractele au asigurat punerea in vinzare a unei cantitdti importante din productia de energie
electricd a societdtii Hidroelectrica; (iv) contractele au asigurat protejarea Hidroelectrica fatd de orice scddere de
pret aferentd unor vanzdri alternative pe diferite alte piete; (v) pretul convenit in contracte ia in considerare
riscurile si obligatiile impuse cumpdrdtorului, iar conditiile contractuale au fost negociate in primul rind in
interesul societdtii Hidroelectrica; (vi) preturile contractuale plitite pentru energia electrici cumpdratd de la
Hidroelectrica au fost in mod constant cu intre 80 si 100 % mai mari decit preturile energiei electrice vindute de
Hidroelectrica pe piata reglementatd; (vii) contractele au fost cea mai bund alternativd pentru societatea Hidroe-
lectrica la data semnrii lor.

(69) In plus, partile interesate au sustinut ci Comisia ar fi trebuit sd tind seama de situatia economicd a societitii
Hidroelectrica la data la care au fost semnate contractele, avand in vedere cd, in conformitate cu jurisprudenta (*4),
este posibil ca informatii care nu erau disponibile si evolutii care nu erau previzibile la data semndrii contractelor
sd nu fi fost luate deloc in considerare in evaluarea Comisiei.

(70)  Alro a adus argumentul ci fiecare modificare succesivd a contractului sdu cu Hidroelectrica a fost in favoarea
Hidroelectrica, din urmdtoarele motive: (i) introducerea unei clauze de indexare a pretului tindnd seama de
costurile proprii ale societitii Hidroelectrica; (ii) modificarea monedei in care sunt exprimate preturile din USD in
RON in iunie 2007, intr-un moment in care RON s-a apreciat in raport cu dolarul, ceea ce a permis societdtii
Hidroelectrica sd castige 40 % din pret si sd isi elimine riscurile valutare; (iii) introducerea formulei LME din
2010, care a condus la 0 majorare bruscd a preturilor.

(71)  In plus, Alro a prezentat studii economice ample si cuprinzitoare, realizate de Brattle Group si Nera, pentru a isi
sustine argumentatia potrivit cireia contractul cu Hidroelectrica nu implica un ajutor de stat. Potrivit studiului
realizat de Brattle Group in 2005, valoarea actualizatd netd estimatd (denumitd in continuare ,VAN")
a contractului cu Alro (393,09 milioane EUR) a fost mai mare decat rezultd din scenariul contrafactual de vanzari

(*) Cauza C-482[99, Republica Franceza/Comisia (Stardust Marine) [2002] ECR I- 4397.
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pe baza ipotezei unei piete perfect competitive (355 de milioane EUR). Estimdri similare au fost, de asemenea,
realizate de Brattle Group pentru 2007, cu rezultate similare celor din 2005 (si anume VAN in valoare de 348 de
milioane EUR a contractului cu Alro din 2007 a fost, de asemenea, mai ridicatd decit valoarea de 300 de
milioane EUR a reprezentdrii sale contrafactuale.

(72)  Alro a prezentat, de asemenea, studii si rapoarte efectuate de Brattle Group si Nera pentru a-si sustine argumentul
inexistentei unui ajutor ilegal acordat prin contractul siu cu Hidroelectrica.

(73) Comerciantul de energie electricd Energy Holding a prezentat o analizd economicd, simuldri ale modelului de pret
si rapoarte de pret efectuate de KPMG, o firmd de consultantd independentd, pentru a-si sustine argumentul
privind inexistenta unui ajutor ilegal. KPMG a confirmat cd contractul cu Energy Holding a fost: (i) cea mai bund
alternativa pentru Hidroelectrica la momentul respectiv; si (i) cd a adus un profit mai mare pentru Hidroelectrica
sau a prezentat un risc mai scdzut prin comparatie cu cea mai bund optiune alternativd. Analiza KPMG s-a bazat
pe o analizd de evaluare in termeni absoluti si relativi, printre alte metode de evaluare a contractului (de exemplu,
analiza rentabilitdtii marginale, analiza RIR trunchiatd), cu referire la doud perioade de evaluare (si anume 2004-
2013 si 2010-2018) si reflectdnd termenii contractului incheiat cu societatea Hidroelectrica in 2004 si termenii
renegociati in 2009, atunci cind a fost reinnoit contractul. Aceeasi analizd a fost ulterior extinsd de KPMG pentru
1 ianuarie 2007. Concluzia acesteia a fost aceeasi cu cea descrisd mai sus, atit pentru evaluarea absolutd, cat si
pentru cea relativa.

5.1.4. Nu existd imputabilitate asupra statului si nu a avut loc niciun transfer de resurse de stat

(74)  Aproape toate partile interesate (*) au afirmat cd contractele incheiate cu Hidroelectrica nu erau imputabile
statului, deoarece, in conformitate cu statutul Hidroelectrica, Consiliul de Administratie si-a delegat competentele
executive directorului general. Prin urmare, s-a sustinut cd membrii Consiliului de Administratie nu au participat
la activitatea de zi cu zi a Hidroelectrica, inclusiv negocierea contractelor.

(75) Potrivit uneia dintre partile interesate (*‘), sarcina probei in ceea ce priveste imputabilitatea revenea Comisiei.
Partea interesatd a sustinut cd simplul fapt cd statul era actionar majoritar in societatea Hidroelectrica nu era
suficient ca sd se concluzioneze cd o misurd era imputabild statului. De asemenea, partea interesatd a sustinut cd
Comisia a ajuns la aceastd concluzie doar pe baza unor prezumtii si ,indicii”, si nu pe baza unor fapte concrete,
ceea ce era contrar cerintelor din jurisprudentd. Partea interesatd a afirmat ci pentru a sustine concluzia
respectivd era nevoie de dovezi concrete cum ar fi: documente, elemente factuale, actiuni concrete in numele
statului.

(76)  Alte parti interesate (') au sustinut ci nu a avut loc niciun transfer de resurse de stat. In special, acestea au
sustinut cd presupusele preturi mai scizute oferite de o intreprindere aflatd sub controlul statului nu reprezintd
un argument suficient pentru a invoca existenta resurselor de stat. Respectivele parti interesate au afirmat, de
asemenea, cd interventia statului roman asupra utilizdrii acestor resurse ar fi trebuit stabilitd in concreto. in plus,
partile interesate au subliniat c3, in conformitate cu dispozitiile statutului Hidroelectrica, incheierea contractelor
tinea de competenta exclusivd a directorului general si nu de cea a Consiliului de administratie §i, prin urmare,
statul nu a fost implicat in procesul de luare a deciziilor de naturd contractuali ale Hidroelectrica.

5.1.5. Nu existd o denaturare a concurenei

(77)  Unele parti interesate (*) au sustinut cd nu existd o denaturare, efectivi sau potentiali, a concurentei care ar
decurge din incheierea contractelor cu Hidroelectrica, pentru urmitoarele motive: (i) nu a fost identificatd o piata
relevantd pe care ajutorul de stat acordat si fi consolidat pozitia unei intreprinderi fatd de alte intreprinderi in
cadrul comertului intra-UE; si (i) piata energiei electrice din Romania nu este concentratd, astfel cum reiese din
indicele de concentratie Herfindahl-Hirschman (IHH).

(*) AlpiqRomEnergie, AlpiqRomIndustrie, Electromagnetica, Energy Holding, Electrocarbon si Elsid, ArcelorMittal si Alro.
(*) Energy Holding, comerciantul de energie electrica.

(*) EFT, Electromagnetica; Luxten-Lighting si Energy Holding.

(**) EFT, Electromagnetica, Luxten-Lighting si Alro.
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5.1.6. Absenta selectivitdtii

(78)  Unele parti interesate (**) au sustinut ci incheierea contractelor lor cu Hidroelectrica nu a presupus nicio selecti-
vitate, deoarece contracte de acelasi tip sau similare au fost incheiate cu alti comercianti (pentru comerciantii de
energie electricd) sau au fost la dispozitia altor parti pe piatd (pentru non-comercianti).

5.1.7. Modificirile nu pot fi separate de contractul initial

(79)  Electrocarbon si Elsid au afirmat c¢d modificdrile contractelor nu erau separate de acestea. De asemenea, aceste
societdti au sugerat cd, fie si in situatia in care astfel de modificiri ar fi fost considerate drept angajamente
separate, modificdrile de pret erau in continuare conforme cu principiul investitorului in economia de piatd si c3,
prin urmare, nu au implicat un ajutor de stat.

5.1.8. Singurul motiv pentru care Hidroelectrica a declarat insolventa a fost acela de a evita sd isi indeplineascd obligatiile
contractuale

(80) Unii dintre comerciantii de energie electricd (*’) au sustinut ci singurul motiv pentru care Hidroelectrica
a declarat insolventa a fost pentru a-si denunta obligatiilor contractuale. Acestia au sustinut cd, in timp ce Hidroe-
lectrica a profitat pe deplin de contracte in trecut, aceasta nu mai este pregititd sd isi onoreze obligatiile asumate
si, prin urmare, declararea stdrii de insolventd a parut a fi o modalitate de a denunta contractele.

5.2. Observatii primite de la alte parti interesate

(81) In ceea ce priveste decizia de initiere a procedurii privind Alro, Comisia a primit observatii de la alte parti decat
presupusii beneficiari: (i) observatii provenind de la unul din concurentii Alro; si (i) observatii de la o parte
anonimd (un cetdtean).

5.2.1. Observatii prezentate de unul dintre concurentii ALRO

(82)  Unul din concurentii Alro a afirmat ci atat preturile la bursa de energie electricd, cat si preturile de pe piata la
vedere erau irelevante ca pret de referintd pentru contractele de furnizare de energie electricd pentru topitoriile de
aluminiu. Potrivit concurentului Alro, topitoriile de aluminiu ar trebui sd se bazeze, in principal, pe contracte de
furnizare de energie electricd pe termen lung si relativ previzibile pentru a preveni incetarea operatiunilor din
cauza costurilor mult prea ridicate ale energiei electrice si pentru a evita orice risc potential ca producitorii de
aluminiu s se inchidd din cauza preturilor la energie electricd si a profitului producitorului.

(83) Concurentul societdtii Alro a afirmat, de asemenea, ci prin compararea tarifelor previzute de contractele pe
termen lung de furnizare a energiei electrice cu preturile la energie electricd la bursa de energie electricd si/sau pe
pietele la vedere sifsau cu tarifele altor industrii, realitatea de pe piatd ar fi putut fi denaturatd si, prin urmare, s-ar
fi putut crea un precedent eronat, care atrage dupd sine un risc semnificativ nu doar pentru Alro si/sau
concurentii sdi, ci si pentru intreaga piatd europeand.

(84) In plus, concurentul Alro a sustinut ci impactul asupra concurentei ar fi trebuit s3 fie evaluat prin comparatie cu
preturile platite pentru energia electrici de topitoriile de aluminiu la nivel mondial, sau cel putin la nivel
european. [ntrucat costurile energiei electrice au reprezentat mai mult de o treime din costurile totale de
productie a aluminiului i avand in vedere cd producitorii de aluminiu au cumpdrat energie electricd pe piata
nationald si au concurat ulterior cu concurentii lor la nivel mondial, o apreciere pertinentd ar fi necesitat
o evaluare bazati pe pregurile la energie electrici pe care le plitesc in lume producitorii de aluminiu. In
consecintd, concurentul Alro a sustinut c¢i pentru o evaluare adecvatd a unei eventuale denaturdri a concurentei,
Comisia ar fi trebuit s verifice daci presupusul ajutor de stat a redus efectiv costurile de productie ale Alro fatd
de concurentii sdi si, prin urmare, a conferit Alro un avantaj fatd de tarifele concurentilor sdi europeni si/sau
mondiali.

(*) EFT, Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid.
(*) Alpiq RomEnergy si Alpiq RomIndustries.
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(85)

(86)

(87)

(88)

(89)

(93)

In plus, concurentul Alro a afirmat c, in absenta unor informatii pertinente pentru definirea unui ,pret al pietei”
comparabil, ,stabilirea preturilor de referintd pe baza costurilor si a unei marje rezonabile de profit ar fi putut fi acceptabild
ca metodologie legitimd de stabilire a preturilor”. Aceeasi logicd ar fi putut fi aplicatd ,deciziei de a oferi prefuri indexate
in functie de prejurile LME”. Concurentul Alro a afirmat, de asemenea, cd prin caracteristicile lor unice si profilul
clientului, topitoriile de aluminiu pot justifica in mod obiectiv un pret al energiei electrice sub nivelul pretului
bursei de energie electricd, precum si stabilirea preturilor pe baza costurilor si a preturilor LME indexate.

5.2.2. Observatii transmise de un cetdtean

Persoana in cauzd a argumentat cd Alro a cumpdrat energie electricd de la Hidroelectrica la un pret preferential, si
anume la preturi inferioare pretului pietei (cum ar fi preturile OPCOM, ANRE). In plus, acest cetdtean a invocat
argumente legate de faptul ci ajustarea pretului contractual prin intermediul unui mecanism de indexare bazat pe
formula LME pentru Alro era un mecanism de preturi discriminatoriu in comparatie cu alti cumpdritori de
energie electricd de pe piata.

Comisia a primit observatii din partea aceluiasi cetdtean privind contractele cu comerciantii de energie electricd,
potrivit cirora respectivele contracte implicd ajutor de stat. Nu a fost adusd nicio dovada pentru a justifica aceastd
argumentare.

6. COMENTARIILE AUTORITATILOR ROMANE LA OBSERVATIILE P};RTILOR TERTE

Autorititile romane au furnizat rispunsuri la observatiile formulate de partile interesate. In particular, autorititile
romane si-au mentinut punctul de vedere exprimat in iulie 2012 cu privire la contractele incheiate de Hidroe-
lectrica cu comerciantii de energie electricd §i au explicat cd respectivele contracte nu au fost contracte tipice
ferme si incheiate pe termen lung cel putin din doud motive: (i) cumpdritorul avea posibilitatea de a denunta
unilateral oricare din contracte cu un preaviz de 30 de zile fird o compensatie suficientd, in vreme ce Hidroe-
lectrica nu avea aceastd posibilitate; si (i) productia orard livratd cumpdritorului putea fi si a fost variabild, la
dispozitia cumpdritorilor.

In plus, autoritdtile romane au afirmat ¢ dupd ce au fost incheiate contractele sau au fost aduse modificiri
acestora, cumpdratorii aveau dreptul (si au beneficiat de acest drept) de a creste sau a scidea cantitatea de energie
electricd necesard prin anunturi transmise chiar cu o zi inainte de livrare, care este o caracteristici a tranzactiilor
la vedere.

In ceea ce priveste contractele cu Electrocarbon si Elsid, autorititile romane s-au abtinut de la exprimarea oriciror
opinii. Pentru a motiva aceastd abtinere, autoritdtile romane au addugat, de asemenea, cd nu aveau cunostintd
dacd Electrocarbon si Elsid au fost, de asemenea, implicate in procesul de tranzactionare angro a energiei
electrice.

Autoritdtile romane au furnizat comentarii bine fundamentate si detaliate la observatiile formulate de Alro si
ArcelorMittal in sensul sustinerii concluziei ci contractele acestora nu au implicat ajutoare de stat. in mod
concret, autoritdtile romane au explicat ci statul nu a dat nicio instructiune reprezentantilor sii in Consiliului de
Administragie al Hidroelectrica si cd dreptul comercial roman ii obligd pe membrii consiliilor de administratie si
actioneze in interesul societdtii comerciale, si nu in interesul actionarilor care i-au numit.

Autoritdtile romane au sustinut ci Alro era deservitd din productia proprie a societdtii Hidroelectrica si, prin
urmare, rentabilitatea a trebuit sd fie masuratd numai cu referire la costurile de productie proprii ale societdtii
Hidroelectrica. De asemenea, autoritdtile roméine au clarificat faptul cd ArcelorMittal este al doilea mare
consumator de energie electricd din Roménia, dupd Alro, si au explicat ci, la fel ca in cazul oricdrui alt produs, si
in cazul energiei electrice cu cat este mai mare volumul achizitionat, cu atit mai scizut este pretul contractual.

In plus, autorititile romane au confirmat observatiile formulate de ArcelorMittal, potrivit cirora pretul mediu
platit de consumatorii industriali cu o cerere de ordinul a 150 000 MWh/an, astfel cum a fost raportat de ANRE,
a fost cu numai 11 RON/MWh mai mare decat pretul plitit de ArcelorMittal in 2010. Pentru a explica aceastd
diferentd, autorititile au adus urmdtoarele argumente: (i) livrarea in temeiul acestui profil liniar di posibilitatea
furnizorului de energie de a isi optimiza costurile de productie; (i) costurile de intretinere sunt reduse in mod
semnificativ; (iii) se reduce atit numdrul, cit si durata opririlor accidentale; (iv) dezechilibrele pe piata energiei
electrice sunt reduse semnificativ, ceea ce se reflectd, de asemenea, in reducerea costurilor de achizitie a energiei
electrice.
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(94) in ceea ce priveste observatiile formulate de concurentul societitii Alro, autorititile romane au aprobat in
intregime pozitia acestuia si au sprijinit opinia potrivit cireia un producitor european de aluminiu se afld in
competitie cu orice alt producitor de aluminiu la nivel mondial. In plus, autorititile romane au sustinut ci
contractul cu Alro nu denatureazd concurenta pe piata globald a aluminiului.

(95) De asemenea, autoritdtile romane au sustinut cd orice producdtor de energie electricd rational din punct de vedere
economic ar fi oferit producitorului de aluminiu un tarif mai bun comparativ cu preturile pe segmentul OPCOM-
PCCB sau cu preturile de pe piata la vedere, datoritd caracteristicilor sale specifice. Acestea au explicat, de
asemenea, cd pretul pe piata la vedere nu putea si fie un pret de referintd corect pentru un contract pe termen
lung incheiat cu un consumator industrial. Preturile practicate in contractele bilaterale care acoperd volume mari
de energie electricd in consum continuu, caracterizate de un consum previzibil si de conditii de platd avantajoase
nu puteau fi decat mult mai scizute decat preturile energiei electrice pe piata la vedere.

(96) In ceea ce priveste observatiile formulate de cetitean, autorititile romane au sustinut ci acestea sunt lipsite de
fundament. in ceea ce priveste afirmatia ficutd de citre cetdtean, potrivit cireia preturile acordate Alro erau sub
preturile pentru tranzactii echivalente in Romania, autoritdtile romane au explicat ¢ cetiteanul nu ar fi tinut
deloc seama de fluctuatia preturilor bazati pe elemente specifice fiecirei tranzactii (i anume volume mari de
energie electricd cu un consum continuu, nivel ridicat de previzibilitate si conditii financiare avantajoase pentru
vanzator).

(97) In ceea ce priveste al doilea argument invocat de cetitean, potrivit ciruia posibilitatea acordatd Alro de a ajusta
preturile pe baza formulei LME era discriminatorie fatd de ceilalti participanti de pe piata energiei electrice,
autoritdtile romane au afirmat urmdtoarele: (i) aceastd practicd a fost permisd de legislatia romaneascd atdta timp
cat societatea Hidroelectrica a inregistrat profit din respectivul contract; si (i) acest lucru a fost o forma de
parteneriat intre vanzdtor si cumpdrdtor, care au impdrtit profitul din vanzarea de aluminiu.

7. EVALUARE
7.1. Existenta ajutorului de stat

(98) In conformitate cu articolul 107 alineatul (1) din TFUE, orice ajutor acordat de un stat membru sau prin
intermediul resurselor de stat, sub orice forma, care denatureazd sau amenintd si denatureze concurenta prin
favorizarea anumitor intreprinderi sau a producerii anumitor bunuri, in mdsura in care aceasta afecteazd
schimburile comerciale dintre statele membre, este incompatibil cu piata internd. Pentru a constitui ajutor de stat
in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE, misura in discutie trebuie sd indeplineascd toate aceste conditii.

(99) Este, asadar necesar si se evalueze daci contractele examinate au furnizat ajutor de stat in sensul articolul 107
alineatul (1) din TFUE cumpdritorilor energiei electrice vindute de societatea Hidroelectrica, si anume societitilor
Alpiq RomEnergie, Alpiq Romlindustries, EFT, Electrica, Electromagnetica, Energy Holding, EURO-PEC, Luxten-
Lighting, Alro, ArcelorMittal, Electrocarbon si Elsid dupd aderarea Romaniei la Uniunea Europeand.

(100) Acesta ar fi cazul, intre alte conditii de aplicare a Articolului 107 alineatul (1) din TFUE, numai dacd contractele
in discutie ar fi favorizat anumiti cumpdaritori oferindu-le un avantaj economic peste conditiile normale de piatd
si, intr-o astfel de situatie, numai daci avantajele ce rezultd din contracte si din modificarile lor ulterioare pot fi
atribuite nu numai resurselor statului roman, ci si actiunilor, instructiunilor sau influentei decisive a statului, si nu
unor decizii comerciale independente ale Hidroelectrica.

(101) In conformitate cu hotirarea in cauza Budapesti Erémii ('), in legdturd cu misurile de ajutor de stat puse in
aplicare inainte de aderare si care sunt incd aplicabile dupd aderare, acestea trebuie considerate fie ca masuri
existente de ajutor, fie ca misuri noi de ajutor dupd aderare. Pentru a fi considerate drept misuri existente de
ajutor, acestea ar trebui enumerate in mod expres in actul de aderare al unui stat membru la Uniunea European,
in cazul de fatd, in anexa V la Tratatul de aderare a Roméniei si Bulgariei la Uniunea Europeand (,Actul de
aderare”) (*). Contractele in cauzd nu au fost enumerate in mod explicit in anexa V la actul de aderare. Avind in
vedere ci respectivele contracte erau incd aplicabile dup3 data aderdrii, ele pot fi considerate doar masuri noi de
ajutor si, prin urmare, in lumina jurisprudentei citate, trebuie evaluate incepand de la data aderdrii, 1 ianuarie
2007, din perspectiva celor patru conditii prevazute la articolul 107 alineatul (1) din TFUE.

(°*) Cauzele conexate T-80/06 si T-182/09 Budapesti Eromii/Comisia, punctele 50-62.
() JOL 157, 21.6.2005, p. 96.
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Prin urmare, Comisia ar trebui sd evalueze contractele ca posibile noi misuri de ajutor incepand de la momentul
aderdrii Romaniei la 1 ianuarie 2007. Aceastd evaluare nu se poate intemeia pe circumstantele pietei la momentul
incheierii contractelor (a se vedea considerentul 19), in special pentru a decide dacd contractele in cauzd erau
conforme cu pretul pietei atunci cind au fost incheiate. Asadar, astfel de circumstante nu vor fi evaluate mai
aprofundat in prezenta decizie.

7.2. Evaluarea posibilului avantajeconomic peste conditiile de piatd

(102) Pentru a stabili dacd preturile si conditiile de furnizare a energiei electrice de Hidroelectrica presupusilor
beneficiari nu ar fi fost disponibile in alte conditii pe piata roméineascd dupd 2007, Comisia trebuie, in primul
rind, sd identifice un pret de referintd adecvat care si reflecte un pret de piatd: (i) disponibil in decursul unei
perioade in cadrul cdreia contractele au fost in vigoare dupd aderarea Romaniei la Uniunea Europeand; si (i)
pentru perioada pentru care Comisia a initiat procedura oficiald in raport cu contractele.

7.2.1. Avantaj economic peste conditiile de piatd

(103) In evaluarea sa cu privire la existenta avantajului economic, Comisia ia ca punct de referintd un operator de piata
care face obiectul acelorasi obligatii sau al unor obligatii similare, care are aceleasi oportunititi ca societatea
Hidroelectrica si care se confrunti cu aceleasi conditii legale si economice ca acelea existente in Romdnia in
cursul perioadei examinate, tindnd seama de constrangerile si obiectivele sale comerciale (*}). La vanzarea
produselor sale, pentru a exclude prezenta ajutorului de stat, o societate cu capital de stat trebuie si se comporte
ca un operator economic privat in economia de piatd, cdutind sd maximizeze veniturile sau si minimizeze
pierderile. Cu alte cuvinte, evaluarea prezentei unui posibil avantaj economic necuvenit intr-un contract comercial
de aprovizionare de la un furnizor aflat in proprietatea statului presupune evaluarea misurii in care un furnizor
care nu se afld in proprietatea statului si care se afld intr-o situatie similar3 ar fi actionat in acelasi mod.

(104) Tn acelasi sens, desi diferentele de pret dintre tarifele la energie electricd practicate de stat si preturile mai ridicate
de pe piata liberd ar putea indica, la o primd analizd, prezenta ajutorului de stat, din motive obiective este totusi
posibil sd se excludd faptul ¢ un nivel mai scizut al preturilor in contractele examinate oferd cumpdritorilor de
energie electricd un avantaj economic peste conditiile de piatd (**). In fine, pentru examinarea unui posibil ajutor
de stat definit ca un nivel al preturilor la energia electricd peste conditiile de piatd pe pietele de energie electricd
intr-un context de piatd complex, Comisia poate face apel in mod justificat la metode sau modele economice
specifice pentru a stabili misura in care pregurile contractuale sunt diferite de preturile pietei (**).

(105) In fapt, pretul corespunzitor contractelor era fie ajustat anual peste pretul stabilit in contract, fie stabilit anual in
cateva contracte, cu exceptia cazului Alro, pentru care pretul anual real rezulta din aplicarea formulelor de
indexare contractuale. Evaluarea eventualului avantaj economic se realizeazd, prin urmare, pentru fiecare din anii
acoperiti de investigatie incepand cu 1 ianuarie 2007.

— Contractele cu comerciantii de energie electricd, producitorii de electrozi si Alro

(106) Astfel cum s-a descris in considerentele 24-35, Comisia a examinat mai multe segmente ale pietei de energie
electricd din Romania intre 2007 si 2010. Pentru a compara elemente de aceeasi naturd, este necesar sd se
examineze cele mai apropiate si mai adecvate referinte pentru preturile previzute in contracte pe parcursul
perioadei examinate.

(107) Pe pietele de energie electricd functionale la nivel inalt, care dispun de lichiditati suficiente si de instrumente care
permit predictibilitatea preturilor pentru livrdrile viitoare, preturile la vedere sunt un bun indiciu sau
o aproximare a preturilor pietei si pot fi utilizate ca referinte pentru evaluarea nivelului preturilor in anumite
contracte. Cu toate acestea, in cazul de fatd, date fiind proportia relativ ridicatd in care, in Romania, in 2007,
cererea era incd satisficutd la tarife reglementate, lichiditatile limitate de pe platformele de tranzactionare OPCOM
in perioada 2007-2010, volumele de energie electricd vizate de contractele examinate, stabilirea burselor de
energie electricd administrate de OPCOM ca o piatd relevantd antitrust pe care se exercitd abuzul de pozitie
dominantd (considerentele 30-31 si 34) si ludnd in considerare comentariile formulate de terti (considerentele 60-
63), nu se poate stabili prima facie cd preturile la vedere sau preturile de pe platforma OPCOM-PCCB pot fi
considerate a fi valori de referintd corespunzdtoare pentru evaluarea posibilei prezente a unui avantaj economic
peste preturile de piata.

(**) A sevedeajurisprudenta de la nota de subsol 39, punctele 69-89.

(*) Decizia 2014/456/UE a Comisiei din 4 februarie 2014 privind ajutorul de stat SA.21817 (C 3/07) (ex NN 66/06) pus in aplicare de
Spania — Tarifele la energia electricd in Spania: consumatorii (JO L 205, 12.7.2014, p. 25), considerentele 113-120.

(*) Cauzele conexate T-80/06 si T-182/09 Budapesti Eromii/Comisia, punctele 104-114.
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(108) De aceea, Comisia a renuntat si se mai bazeze pe preturile medii pe platforma OPCOM ca valori de referintd
pentru compararea preturilor contractuale ale societdtii Hidroelectrica, pe care isi intemeiase indoielile formulate
in deciziile de initiere relevante cu privire la prezenta unui avantaj economic in cele 10 contracte cu comercianti
de energie electrici si cele doud cu producitorii de electrozi. Investigatia a ardtat cd tranzactionarea pe platforme
precum OPCOM, pentru durate mai scurte si in termeni standard, fie pe segmentul ,piata pentru ziua urmdtoare”,
pentru durate de un an sau mai putin sau in scopul furnizdrii de servicii auxiliare sau de servicii de echilibrare
citre operatorul retelei de energie electricd, nu poate fi consideratd ca alternativd rezonabild pentru contractele
specifice ale Hidroelectrica care fac obiectul examindrii in circumstantele specifice ale pietei romanesti in perioada
luatd in considerare. Contractele respective fuseserd negociate direct pentru a rispunde cerintelor specifice de
aprovizionare/furnizare ale cumpdaritorului si ale vanzatorului, cu o flexibilitate care nu era disponibild pe alte
segmente de piatd. Prin urmare, pentru a confirma prezenta unui avantaj economic peste conditiile de piatd, este
necesar s se examineze, de asemenea, conditiile prevalente pe alte segmente ale pietei disponibile in Romania in
2007 si ulterior, chiar daci acestea nu au fost identificate in deciziile de initiere.

(109) In ceea ce priveste piata reglementatd, pe care Hidroelectrica a furnizat efectiv aproximativ o cincime din
productia sa la data faptelor (considerentul 31), comparatia cu preturile reglementate aplicate anual de Hidroe-
lectrica pe baza costurilor eligibile si a unei rate de rentabilitate stabilite de autoritatea de reglementare in
domeniul energiei electrice, ANRE, aratd ci toate preturile contractuale examinate au fost in mod constant si
semnificativ peste preturile reglementate intre anii 2007-2010 (considerentul 26 si anexa 1). Era astfel rational
din punct de vedere economic ca Hidroelectrica sd continue sd aprovizioneze incepind din 2007 toti presupusii
sdi beneficiari care fac obiectul prezentei proceduri, deoarece aceste contracte erau mai lucrative decat aprovi-
zionarea pe pietele reglementate. In orice caz, prin comparatie cu alternativa teoreticd a cresterii cantitdtilor
furnizate pe piata reglementatd, Hidroelectrica nu avea libertatea de a reorienta furnizarea de energie electricd de
la contractele examinate citre piata reglementatd, deoarece cantitdtile furnizate pe piata reglementatd erau stabilite
ex ante de ANRE.

(110) Aceeasi constatare este valabild, mutatis mutandis, pentru conditiile de comercializare pe pietele de echilibrare si,
respectiv, pentru ziua urmdtoare. Date fiind caracteristicile productiei Hidroelectrica, bazatd in parte pe energie
electricd racordatd la retea si pe costuri marginale scizute, se poate argumenta ci Hidroelectrica ar fi putut sd isi
asigure in mod ocazional venituri mai mari prin transferarea energiei electrice furnizate in temeiul contractelor
examinate cdtre aprovizionarea pe pietele pentru ziua urmdtoare si, respectiv, de echilibrare, concentrandu-se, in
special, pe furnizarea de energie electricd la orele de varf, atunci cind preturile la energie electricd cresc
considerabil. Cu toate acestea, din diverse motive, conditiile si preturile de piatd prevalente pe segmentele
respective ale pietei nu pot fi considerate ca fiind reprezentative pentru conditiile de piatd cu care s-ar putea
compara contractele examinate cu scopul de a se stabili daci au conferit avantaje economice cumpdritorilor.

(111) In primul rand, se observa ci Hidroelectrica a furnizat energie electricd si pe aceste segmente de piatd intre 2007
si 2010, desi intr-o masurd limitatd, sub 10 % din vanzdirile sale (considerentul 31). Aspectul relevant este dacd
pietele respective ar fi putut constitui o alternativi valabild pentru un operator rational care ar fi actionat in locul
Hidroelectrica pentru a stabili destinatia a 63 % din vanzdrile sale, vinziri pe care Hidroelectrica le-a efectuat in
baza unor contracte bilaterale in perioada 2007-2010.

(112) Tranzactionarea pe respectivele segmente de piatd presupunea caracteristici distincte, care invalideaza
determinarea conditiilor de piatd valabile pentru intreaga piatd romaneascd sau pentru contractele pe termen lung
ale Hidroelectrica. Intr-adevir, serviciile de echilibrare sau cele auxiliare sunt furnizate de producitorii de energie
electricd citre operatorul de transport si de sistem pe baza unui model si a unei cereri imprevizibile din partea
unui cumpdrdtor unic. Aprovizionarea pentru ziua urmdtoare implicd, de asemenea, preturi §i cantitdti imprevi-
zibile de la o zi la alta. Cu alte cuvinte, contractele pe termen lung examinate, chiar ldsdndu-se deoparte
prevederile lor si presupunandu-se cd ar putea fi segmentate intr-o succesiune de contracte revizuibile anual, nu
pot fi comparate cu o succesiune de 365 de contracte de o zi pentru aceeasi perioadd. Niciunul dintre aceste
segmente alternative de piatd nu ar oferi previzibilitatea si stabilitatea veniturilor de care are nevoie Hidroelectrica
si nu ar corespunde caracteristicilor de productie si planului de investitii ale acesteia (considerentele 13-15).

(113) in fine, in fapt, volumele totale tranzactionate in fiecare an din 2007 pand in 2010, intre toti furnizorii din
Romadnia si cumpdritorii relevanti pe segmentele de piatd pentru ziua urmdtoare si de echilibrare, luate impreun,
au reprezentat intotdeauna mai putin decit volumul furnizat anual prin contractele examinate (a se vedea
considerentele 30, 31 si 38). Niciunul dintre segmentele de piatd nu a avut capacitatea si lichidititile necesare
pentru a absorbi volumele de vanziri realizate prin aceste contracte pe perioada respectivd. Cu alte cuvinte, chiar
si in ipoteza nerealistd cd Hidroelectrica ar fi putut inlocui toti producdtorii si vanzitorii din Roméania pe unul
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sau pe ambele aceste segmente de piatd, aceasta ar fi avut in continuare nevoie si gdseascd cumpdritori
suplimentari pentru volumele respective. In consecintd, termenii si preturile practicate pe aceste segmente mai
degrabi de nigd, indiferent cét de ridicate, nu se pot utiliza in scopul unei comparatii semnificative si obiective cu
preturile practicate de Hidroelectrica in contractele pe termen lung.

(114) Rezultd cd, avand in vedere caracteristicile contractuale esentiale in ceea ce priveste flexibilitatea aprovizionarii,
durata indelungatd si cantititile contractate, precum si in conditiile de piatd specifice ale pietei romanesti in
perioada examinatd, cele mai apropiate elemente de comparatie pentru a se putea stabili posibila prezentd a unui
avantaj economic peste conditiile prevalente de piata din Roméania erau preturile convenite de marii consumatori
care au incheiat contracte specifice, negociate direct in termeni flexibili si prestabiliti. Este asadar oportun si se
analizeze dacd contractele examinate corespundeau preturilor celorlalti vanzitori de pe segmentul romanesc de
piatd al contractelor negociate direct. Setul de date descris la considerentele 35-38 care se referd la contractele
bilaterale negociate direct in vigoare si concomitente cu contractele care fac obiectul examindrii constituie cea mai
adecvatd bazd de care dispune Comisia in prezenta analizi in vederea compardrii preturilor contractelor
practicate fatd de comerciantii de energie electric, Alro, Electrocarbon si Elsid. Prin urmare, Comisia a comparat
aceste preturi cu preturile rezultate din setul de date aferent perioadei dintre 1 ianuarie 2007 si sfarsitul anului
2010.

— Contractele cu ArcelorMittal

(115) 1In ceea ce priveste cele doud contracte incheiate in 2009 si 2010 de Hidroelectrica cu ArcelorMittal pe segmentul
OPCOM-PCCB, Comisia nu considerd cd preturile ofertelor paralele ale celor doi comercianti disponibile pe
OPCOM-PCCB mentionate in decizia de initiere relevantd reprezintd un pret rezonabil de referintd, pentru
urmitoarele motive:

— 1in ceea ce priveste contractul din 2009, niciuna dintre cele doud oferte ficute pe OPCOM nu a fost, de fapt,
valabild. Energy Holding si-a retras oferta paraleld pentru aceeasi perioadd, cantitate si conditii de livrare
inainte ca oferta ArcelorMittal si fie tranzactionatd (°°). Cealaltd ofertd, a societdtii Petprod, nu era acceptabild
pentru o evaluare comparativd, intrucdt acoperea numai jumdtate din cantitatea pe care ArcelorMittal s-a
oferit sd o cumpere;

— 1in ceea ce priveste contractul din 2010, datele financiare pentru cei doi comercianti cu ofertele paralele au
ardtat cd acegtia nu ar fi putut face fatd pierderilor in cazul in care nu ar fi fost in masurd si revindd
importanta cantitate de energie electrici pe care intentionau si o cumpere de la Hidroelectrica: adevirata
intentie a acestor doi comercianti in 2010 a fost de a revinde energia electricd citre ArcelorMittal la un pret
mai mare. De fapt, ambele oferte au fost retrase imediat ce oferta de cumpdrare din partea ArcelorMittal
a fost acceptatd de cdtre Hidroelectrica in data de 29 decembrie 2010, fapt din care rezultd ci respectivii
comercianti nu au luat in calcul si vinda cantititile respective citre alti clienti decit ArcelorMittal (*').

(116) in absenta unor contracte puse in aplicare complet comparabile, preturile medii ale OPCOM-PCCB nu reprezinti
o referintd valabild pentru cele doud contracte cu ArcelorMittal, dat fiind faptul cd volumul de energie tranzac-
tionat pe platforma OPCOM a fost limitat si tipurile de tranzactii executate efectiv nu erau comparabile.

(117) in pofida opiniilor preliminare formulate in deciziile de initiere, avind in vedere cantititile mari de energie
electricd achizitionate de citre ArcelorMittal, faptul cd ArcelorMittal a reprezentat un client serios si stabil din
punct de vedere financiar pentru Hidroelectrica si cd niciuna dintre cele doud oferte paralele din partea
comerciantilor si nici preturile medii ale OPCOM-PCCB nu au reprezentat o referintd valabild pentru cele doud
contracte cu ArcelorMittal, Comisia considerd cd cel mai adecvat indicator pentru un pret de referintd in scopul
comparatiei ar fi cel utilizat pentru celelalte contracte identificate in conformitate cu setul de date. Prin urmare, in
lumina comentariilor primite ca reactie la decizia de initiere, Comisia si-a modificat analiza si a examinat
preturile acestor doud contracte cu ArcelorMittal pe baza aceluiasi set de date utilizat pentru compararea
contractelor pe termen lung.

(*) Oferta ArcelorMittal a fost tranzactionatd de citre societatea Hidroelectrica la data de 23 decembrie 2009, in timp ce Energy Holding si-
aretras oferta la 22 decembrie 2009.
(*) Cele doud oferte paralele ale Arelco si Petroped au fost retrase la 20 i, respectiv, 30 decembrie 2010.
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— Analiza econometricd a Comisiei cu privire la preturile contractelor pe termen lung

(118) Pe pietele de energie electricd functionale la nivel inalt, care dispun de lichiditati suficiente si de instrumente care
permit predictibilitatea preturilor pentru livrdrile viitoare, preturile la vedere sunt un bun indiciu sau
o aproximare a preturilor pietei si pot fi utilizate ca valori de referintd pentru evaluarea nivelului preturilor in
anumite contracte. Cu toate acestea, in cazul de fatd, dat fiind proportia relativ ridicatd in care, in Romania, in
2009, cererea era incd satisficutd la tarife reglementate, lichidititile limitate pe platformele de tranzactionare
OPCOM in perioada 2007-2010, precum si faptul ci bursele de energie electricd administrate de OPCOM au fost
desemnate ca o piatd relevantd antitrust pe care se exercitd abuzul de pozitie dominantd, este indicat sd se
identifice alte referinte corespunzitoare pentru a se evalua posibila prezentd a unui avantaj peste preturile de
piatd.

(119) Comisia a utilizat setul de date furnizate de autoritdtile romane, considernd ci aceasta reprezintd cea mai buni
sursd disponibild de elemente de probd care si reflecte conditiile de piatd din Romania. Setul de date contine
informatii adecvate, care permit Comisiei si analizeze conditiile pe piata energiei electrice din Romania pe
parcursul perioadei examinate, astfel cum se aratd la considerentele 36 si 37. Pe baza setului de date, Comisia
a efectuat o analizd econometricd in vederea estimdrii unui pret de referintd pe baza contractelor de furnizare
a energiei electrice valabile concomitent cu contractele examinate ale Hidroelectrica pe parcursul perioadei
respective. Utilizarea modelelor economice pentru cuantificarea posibilelor avantaje peste conditiile de piatd este
conformd cu precedentul in circumstante de piatd complexe (considerentul 104), cum este cazul in Romania
incepand din 2007 (considerentele 24-38 si 107). In anexa II este prezentati o descriere tehnicd completd si
detaliatd a analizei econometrice si a rezultatelor acesteia.

(120) in absenta unei referinte clare pentru stabilirea ,conditiilor de piatd”, in scopul de a se verifica dacd preturile
contractelor se situau peste nivelul pietei, s-a estimat un pret de referintd intermediar, intr-o ipotezd conser-
vatoare, ludndu-se in considerare diferentele negative fatd de pretul de piatd estimat. Pe baza acestei abordari
conservative, Comisia a efectuat o comparatie intre preturile din contractele societdtii Hidroelectrica si pretul de
referintd al pietei, anual, pentru perioada cuprinsd intre 2007 si 2010. Comparatia a fost efectuatd pe o bazi
anuald deoarece, de fapt, preturile de vanzare au fost modificate in fiecare an (**), in ciuda dispozitiilor relevante
din contracte.

(121) Analiza indicd faptul ci doar trei presupusi beneficiari au beneficiat de preturi mai scizute decét cele din cadrul
intervalului in care ar putea fi considerate a fi conforme cu pretul de referinti al pietei:

— in fiecare an in perioada 2007-2010, in privinta Electrocarbon si Elsid se relevd preturi contractuale sub
pretul de referintd al pietei corespunzitor anului respectiv;

— pentru Luxten-Lighting, aceastd diferentd este mai mare decat pretul de referintd numai in 2008 si 2009.

(122) Analiza aratd cd preturile practicate de Hidroelectrica in noud dintre contracte intre 20072010, si anume cele cu
Alpiq RomIndustries, Alpiq RomEnergie, EFT, Electromagnetica, Energy Holding, EURO-PEC, Electrica, Arcelor-
Mittal §i Alro erau total conforme cu pretul de referintd al pietei. In cazul contractului cu Luxten-Lighting,
preturile aplicate in anii 2007 si 2010 nu diferd in mod semnificativ de alte contracte negociate direct incheiate
pe piata romaneascd.

(123) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneaza ci nu existd niciun avantaj economic necuvenit peste
conditiile de piatd acordat in temeiul contractelor cu societitile Alpiq RomIndustries, Alpiq RomEnergie, EFT,
Electromagnetica, Energy Holding, EURO-PEC, Electrica, ArcelorMittal si Alro pentru intreaga perioada
examinatd, precum si cu Luxten-Lighting pentru anii 2007 si 2010.

(124) in acelasi timp, analiza empirici indicd trei contracte ca nefiind conforme cu pretul de referintd, si anume
contractul dintre Hidroelectrica si Luxten-Lighting pentru anii 2008 si 2009, si cele cu Electrocarbon si Elsid
pentru perioada 2007-2010.

(125) Avand in vedere cele de mai sus, decizia Hidroelectrica de a mentine cele trei contracte cu societitile Elsid,
Electrocarbon §i Luxten-Lighting nu poate fi consideratd a fi aceea a unui operator de piatd rational citd vreme
contractele cu Luxten-Lighting pentru anii 2008 si 2009, si cu Electrocarbon si Elsid pentru perioada 2007-2010
par a fi sub nivelul conditiile de piatd, intr-o ipotezd conservatoare (anexa II). Prin urmare, Hidroelectrica
a conferit un avantaj economic necuvenit societdtii Luxten-Lighting in anii 2008-2009 si societdtilor Electro-
carbon si Elsid pentru anii 2007-2010.

(**) A sevedea anexalla prezenta decizie.
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(126) Prin urmare, contractele Hidroelectrica cu Luxten-Lighting pentru anii 2008 si 2009, si cu Electrocarbon si Elsid
pentru perioada 2007-2010 par sd fi favorizat cumpdrdtorii, conferindu-le un avantaj economic necuvenit peste
conditiile normale de piati si, de aceea, nu se poate exclude posibilitatea ca ci acestea si fi implicat ajutor de stat
in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

(127) Prin urmare, in lumina constatdrilor analizei econometrice a Comisiei descrise la considerentul 120, este necesar
sd se examineze in continuare dacd una dintre celelalte conditii cumulative pentru existenta unui ajutor de stat
este indeplinitd in ceea ce priveste Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid.

7.3. Resursele statului si imputabilitatea citre stat

(128) Avand in vedere ci Hidroelectrica este detinutd in proportie de 80 % de citre stat si cd un eventual deficit in ceea
ce priveste veniturile din vanzdri reduce resursele aflate la dispozitia statului roman, in calitatea sa de actionar,
Comisia poate concluziona cd veniturile sau absenta veniturilor provenite din vinzarea de energie electricd in
temeiul celor trei contracte cu LuxtenLighting pentru anii 2008-2009, Electrocarbon si Elsid pentru anii 2007-
2010, implicd resurse ale statului in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

(129) Cu toate acestea, aceastd concluzie nu isi pastreazd neapdrat validitatea in ceea ce priveste imputabilitatea catre
statul roman a deciziilor comerciale ale Hidroelectrica referitor la preturile si veniturile din vanzari obtinute prin
cele trei contracte cu Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid dupd 1 ianuarie 2007. Intr-adevir, simplul fapt c3, in
punerea in aplicare a contractelor examinate, preturile au fost aplicate de Hidroelectrica, o intreprindere
controlatd in majoritate de statul roman, nu este suficient, pentru a concluziona cd aceste decizii erau imputabile
statului roman.

(130) in fapt, toate cele trei contracte erau in vigoare la 1 ianuarie 2007 (considerentul 19, anexa I). Comisia nu este in
mdsurd sd stabileascd dacd incheierea celor trei contracte in cauzd, realizati in 2002 si in 2004, precum si toate
modificdrile operate inainte de aderarea Roméniei la UE, erau imputabile statului roman sau si evalueze circum-
stantele pietei la momentul incheierii sau modificirii contractelor inainte de data respectivd (considerentul 101).
Rezultd de aici cd deciziile societdtii Hidroelectrica pe care Comisia este in masurd si le evalueze sunt:

— decizia expresd sau tacitd de a mentine in vigoare, dupd 1 ianuarie 2007, contractele de vanziri incheiate
inainte de aderarea Romaniei la Uniunea Europeand; si

— toate deciziile de modificare substantiald a conditiilor contractuale dupd aderarea la Uniunea Europeand, in
special cele privind modificarea preturilor contractuale.

(131) in acest sens, chiar dacd statul roman era in pozitia de a controla politica Hidroelectrica si de a exercita
o influentd dominantd asupra deciziilor acesteia, exercitarea efectivd a respectivului control in cazul mentinerii
contractelor sau al modificdrii preturilor contractuale cu LuxtenLighting pentru anii 2008-2009 si cu Electro-
carbon si Elsid pentru anii 2007-2010 nu poate fi prezumati in mod automat.

(132) Potrivit jurisprudentei relevante (*’), este necesar si se examineze fie daci se poate considera cd autoritdtile
romane au fost implicate, intr-un fel sau altul, in mentinerea in vigoare a contractelor si in modificarea preturilor
contractuale, fie improbabilitatea neimplicarii autorititilor romane in aceste decizii. In acest scop, imputabilitatea
citre statul roman a deciziilor privind contractele examinate poate fi dedusi pe baza unui set de indicatori
rezultati din circumstangele si din contextul in care Hidroelectrica a furnizat energie electricd societdtii Luxten-
Lighting pentru anii 2008-2009 si societitilor Electrocarbon si Elsid dupd 2007.

(133) In particular, pe baza jurisprudentei relevante, mentinerea celor trei contracte aflate in vigoare si introducerea de
modificari ale preturilor contractuale dupd 2007 pot fi imputabile statului roman: (i) dacd Hidroelectrica nu ar fi
putut si decidd in aceste privinte fird a lua in considerare cerintele autorititilor publice; sau (i) daci Hidroe-
lectrica a trebuit s3 ia in considerare instructiuni emise de un organism guvernamental sau interministerial.

(*) Hotdrarea in cauza C-482/99 — Franta/Comisia (Stardust Marine), ECLLEU:C:2002:294, p. 51-58.
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(134)

(135)

(136)

(137)

Totodatd, trebuie sd se aibd in vedere (iii) dacd Hidroelectrica este integratd in structurile administratiei publice;
(iv) natura activitdtilor sale si exercitarea acestora pe piatd in conditii normale de concurentd cu operatorii privati;
(v) statutul juridic al Hidroelectrica (cat priveste faptul cd se supune normelor drept public sau de drept comun al
societdtilor comerciale); (vi) intensitatea supravegherii exercitate de autoritdtile publice asupra administrarii; sau
(vii) orice alt indicator care si arate fie implicarea autorititilor publice in mentinerea contractelor si in
modificarea preturilor contractuale, fie improbabilitatea neimplicarii autoritdtilor romane; tinind seama, de
asemenea, si de (viii) sfera deciziilor luate de Hidroelectrica, continutul acestora sau conditiile pe care le
stipuleaza (*).

Hidroelectrica este o societate care se supune normelor de drept comun al societitilor comerciale, neintegrati in
structurile administratiei publice. In fapt, membrii Consiliului de Administratie al Hidroelectrica pot cumula
aceastd functie cu posturi guvernamentale (considerentul 12). Acest lucru ar putea sugera ¢ membrii Consiliului
de Administratie ar fi fost alesi in principal pe criterii legate de apropierea lor de guvern, mai degrabd decat de
experienta lor in materie de afaceri sau competentd. Desi existd indicii cd Hidroelectrica trebuie sd ia in
considerare instructiuni emise de un organism guvernamental sau interministerial, nu existd indicii cd ar fi fost
emise astfel de instructiuni in ceea ce priveste mentinerea in vigoare a celor trei contracte comerciale in discutie
si cresterea preturilor contractuale. In special, nu existd indicii cd adunarea generald a actionarilor Hidroelectrica
sau Consiliul de Administratie au avut vreun rol in deciziile legate de contractele comerciale de furnizare
a energiei electrice (in sensul mentinerii acestora) sijsau de modificare a preturilor practicate in aplicarea
contractelor respective (considerentul 12). Asa cum a fost remarcat de mai multe parti interesate, in conformitate
cu statutul Hidroelectrica si cu dreptul romanesc al societitilor comerciale, directorul general conduce si
reprezintd intreprinderea in activititile curente si ia decizii iIn mod independent in alte chestiuni decat acelea
rezervate adundrii generale a actionarilor si Consiliului de Administratie. Autorititile roméane subliniazd cd
membrii Consiliului de Administratie trebuie sd ia decizii in interesul intreprinderii.

Ordinul ministerial nr. 445/2009, la care a ficut trimitere Comisia in deciziile de initiere a procedurii (conside-
rentul 44), nu a avut niciun efect asupra termenilor si conditiilor celor trei contracte in discutie. In conformitate
cu articolul 1 alineatul (2) din acest ordin, contractele bilaterale in curs erau, in general, exceptate de la regula pe
baza cireia reprezentantii Ministerului Economiei, Comertului si Mediului de Afaceri membri ai consiliilor de
administratie ale companiilor de energie electricd detinute de stat aveau obligatia de a se asigura cd, incepand de
la 31 martie 2010, volumul de energie electricd destinat pietei angro se tranzactiona exclusiv pe platforma
OPCOM. Asa cum s-a remarcat la considerentul 101, competenta in ceea ce priveste examinarea din punct de
vedere al normelor din dreptul Uniunii privind ajutoarele de stat a contractelor in discutie incepe de la data
aderdrii Romaniei, adicd cu trei ani inainte de termenul-limitd stabilit prin Ordinul ministerial nr. 445/2009 si cu
peste doi ani inainte de data adoptdrii acestuia. Din aceasta rezultd cd nu exista o astfel de reguld la data la care
contractele in discutie intrd sub incidenta normelor din dreptul Uniunii. Mai mult, contractele de furnizare cu
amdnuntul dintre societdtile Hidroelectrica si Elsid, si, respectiv, Electrocarbon, in vigoare inainte de 31 martie
2010, nu ar fi fost vizate chiar dacd misura s-ar fi aplicat de asemenea contractelor existente la data intririi in
vigoare a ordinului, deoarece erau vizate numai vinzdrile angro (viitoare).

In plus, desi Ordinul ministerial nr. 445/2009 sugereazd un anumit grad de influenta din partea statului asupra
politicii comerciale a producitorilor de energie electricd aflati in proprietatea statului, obiectivul acestuia este, in
principal, de naturd reglementard, si anume de a imbundtdti transparenta tranzactiilor cu energie care au loc pe
piata angro si de a asigura volume si lichidititi mai mari pe platformele de tranzactionare administrate de
OPCOM. Respectivul ordin ministerial se aplicd tuturor producitorilor aflati in proprietatea statului, nu numai
Hidroelectrica. Ca atare, nu se poate deduce din clauzele si obiectivele Ordinului ministerial nr. 445/2009 ci
statul roman controleazd fiecare tranzactie, contract sau modificare de contract in ceea ce priveste furnizarea de
energie electrici de producdtorii de energie electricd aflati in proprietatea statului, care reprezintd marea
majoritate a pietei din Romania, sau, in particular, de Hidroelectrica. Cu alte cuvinte, din ordin nu rezultd in mod
plauzibil ¢ statul romin este implicat in activitatea comerciald zilnicd obisnuitd, contractele de vanzdri,
modificarile acestora, negocierile preturilor etc. in ceea ce priveste cele trei contracte examinate.

Cu exceptia furnizdrii de energie electricd pe piata reglementatd (considerentele 25 si 26), Hidroelectrica isi
desfisoard activittile de furnizare de energie electricd pe piete deschise, cu cumpdaritori necaptivi, in concurentd
cu alti furnizori aflati in proprietatea statului sau in proprietate privatd. In particular, un volum semnificativ de
energie electricd, mult peste cantitatea totald de energie electricd furnizatd de Hidroelectrica in temeiul tuturor
contractelor examinate, a fost tranzactionat, prin contracte bilaterale specifice pe termen lung, pe piata din
Romdnia, pe care concureazd numerosi alti furnizori (considerentele 30 si 38). Contractele Hidroelectrica
examinate si, in particular, cele trei contracte specifice pe termen lung cu Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid,
mentinute dupd 1 ianuarie 2007, nu sunt, prin urmare, anormale sau extraordinare, ceea ce ar sugera un interes
deosebit al statului in a le mentine.

(°%) A se vedea nota de subsol 59.
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(138)

(139)

(140)

(141)

(142)

(143)

Mai mult, contractele cu Electrocarbon si Elsid au fost mentinute §i renegociate de administratorul judiciar al
Hidroelectrica dupd deschiderea procedurii de insolventd in 2012, ceea ce reprezintd un indiciu ci aceste
contracte erau incd interesante pentru noua conducere temporard a Hidroelectrica, la mult timp dupd aderarea
Romaniei la Uniunea Europeand in 2007 si la mult timp de la incheierea contractelor si de la modificarea
acestora in ceea ce priveste preturile. Totodatd, Hidroelectrica a solicitat preturi mai mari fatd de nivelurile
stipulate in contract si a notificat societdtilor Electrocarbon si Elsid intreruperea aproviziondrii cu scopul de a-i
determina sd accepte noi cresteri de pret in 2010 (considerentul 22), comportandu-se astfel ca un vanzitor care
isi maximizeaza veniturile, si nu ca un furnizor de ajutor.

Acest lucru nu inseamnd cd statul roman nu se afli in pozitia de a se implica in contractele comerciale ale
furnizorilor de energie electricd aflati in proprietatea statului in interesul unor anumiti mari cumpdritori
industriali. De exemplu, inainte de aderarea Romaniei la Uniunea Europeand, o notd internd din 2 februarie 2006,
semnatd de secretarul de stat din Ministerul Economiei si Comertului si aprobatd de primul ministru, propunea
punerea in aplicare a unui tratament preferential special pentru cei mai mari 10 utilizatori energointensivi din
Romania (incluzdnd producitorii de aluminiu sau otel cirora le furnizau energie electricd Hidroelectrica sau
Nuclearelectrica). In ceea ce priveste contractul cu ArcelorMittal in particular, decizia Consiliului de administratie
al societdtii Hidroelectrica nr. 13/2009 din data de 16 decembrie 2009 il imputernicea pe directorul general al
Hidroelectrica ,sd negocieze contractul in curs de vanzare de energie electricd in cele mai bune conditii pentru
Hidroelectrica”, ceea ce Consiliul de administratie a realizat prin aprobarea principalelor clauze ale contractelor
din 2009 si 2010 cu ArcelorMittal. Actul aditional nr. 17 din 2009 la contractul cu Alro (introducerea formulei
LME in calcularea pretului contractual) a fost de asemenea aprobat de Consiliul de administratie.

Totodatd, un memorandum din data de 3 februarie 2011 din partea celor doi directori generali ai societatilor
Nuclearelectrica si CE Hunedoara, care sunt detinute de stat, ca si Hidroelectrica, au solicitat aprobarea
Ministerului Economiei si Comertului pentru incheierea unui contract de vanzare angro de energie electricd intre
furnizorul Nuclearelectrica si cumpdritorul CE Hunedoara. Aceastd tranzactie a necesitat derogarea de la
prevederile Ordinului nr. 445/2009, care impunea ca toate tranzactiile angro de energie electricd implicand
intreprinderi aflate in proprietatea statului si se realizeze exclusiv pe platforma OPCOM. Derogarea a fost
solicitatd avand in vedere faptul ci energia achizitionatd urma s serveascd ,nevoilor de energie electricd ale unor
consumatori industriali de importantd nationald in 2011". Acest memorandum a fost aprobat pe deplin de
ministrul economiei si comertului.

Rezultd cd anumite dovezi indirecte nu permit sd se excludd complet faptul ci statul roman ar fi fost implicat in
incheierea sau in modificirile majore aduse contractelor Hidroelectrica cu mari cumpdrdtori industriali energoin-
tensivi.

Mai mult, Comisia a concluzionat ci si alte contracte de vinzare incheiate de Hidroelectrica cu alte doud societdti
detinute de stat, Electrocentrale Deva si Termoelectrica, in 2008 si 2009, erau imputabile statului roman. Aceasti
concluzie se baza in principal pe dovezile directe potrivit cirora celelalte doud societdti de stat au solicitat
aprobarea contractelor din partea ministrului care era totodati responsabil de societatea de stat Hidroelectrica,
contracte care reprezentau un mijloc de finantare (incrucisatd) a activitdtii lor curente, precum si a activitatii
minelor aflate in proprietatea statului care le aprovizionau cu cirbune, din ratiuni sociale si de altd naturd,
necomerciald (%).

Cu toate acestea, consideratiile care ar putea face plauzibild (sau nu ar exclude) implicarea statului roman in
cateva contracte incheiate de societatea Hidroelectrica cu mari cumpdritori industriali de importantd nationald
pentru economia Romaniei §i cu alti comercianti detinuti de stat nu pot fi extrapolate astfel incat si se considere
cd toate contractele comerciale ale Hidroelectrica si, in special, cele incheiate cu Elsid, Electrocarbon si cu
comerciantii de energie electricd sunt imputabile statului roman. Spre deosebire de societdtile Electrocentrale
Deva si Termoelectrica, Elsid, Electrocarbon si comerciantii de energie electricd se aflau in proprietate privatd si
niciuna dintre aceste societdti nu poate fi consideratd a fi un mare cumpdrdtor industrial de important nationald
pentru economia Romaniei. In special, dovezile disponibile in cursul investigatiei nu indicd vreun interes aparte
sau implicare a statului roman in a determina Hidroelectrica s incheie sau, dupd aderarea Romaniei, s mentind
contractele cu societatile Elsid, Electrocarbon si cu comerciantii de energie electrici.

(*") Decizia (UE) 2015/1877 a Comisiei din 20 aprilie 2015 privind tarifele practicate de S.C. Hidroelectrica S.A. din Romania fatd de S.C.
Termoelectrica S.A. si S.C. Electrocentrale Deva S.A. — SA.33475 (12/C) JOL 275, 20.10.2015, p. 46), considerentele 96-100.
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(144) Mai mult, in ceea ce priveste Elsid, Electrocarbon si Luxten-Lighting, care au fost evidentiate in mod explicit in
sectiunea precedentd 7.1, mai multe elemente fac si devind neplauzibild ipoteza cd decizia privind mentinerea
contractelor si modificarea preturilor contractuale cu Luxten-Lighting pentru anii 2008-2009 si cu Electrocarbon
si Elsid pentru anii 2007-2010 ar putea fi atribuitd autoritdtilor romane.

(145) In particular, preturile reale in cadrul celor trei contracte au crescut in mod constant in fiecare an. Intre 2007 si
2010, preturile practicate in contractele cu Elsid, Electrocarbon si Luxten Lighting au crescut cu 44,5 %, 44,5 %
si, respectiv, 41,4 %. Cresterile de preturi reduc valoarea absolutd a ajutorului acordat. Aceste modificiri ale
contractelor, care reduc valoarea prezumati a presupusului ajutor de stat, au fost intotdeauna initiate de Hidroe-
lectrica i au fost in beneficiul acesteia. O strategie care vizeazd reducerea cuantumului ajutorului acordat benefi-
ciarilor pare si fie in contradictie cu scopul acordirii de ajutoare sau, cel putin, excesiv de sofisticatd pentru a fi
plauzibild. Mai mult, spre deosebire de Alro si ArcelorMittal, societitile Elsid, Electrocarbon si Luxten-Lighting nu
pot fi considerate a fi consumatori industriali de importantd nationald: pentru ilustrare, achizitiile anuale pentru
consum ale acestora se ridicau la mai putin de o zecime din acelea ale Alro (anexa I). Prin urmare, este putin
probabil ca deciziile prin care se reduce cantitatea de ajutor prin cresterea considerabild a preturilor contractuale
sd poatd fi imputate nu deciziilor comerciale ale Hidroelectrica, ci unei decizii a statului roman menite si ofere
ajutor presupusilor beneficiari.

(146) Faptul cd este putin probabil ca statul si fie implicat in reducerea in mod subtil a cantititii de ajutor este de
asemenea aparent in ceea ce priveste contractele cu Electrocarbon si Elsid. In particular, nu este plauzibil ca
Hidroelectrica si fi actionat pe baza unor instructiuni din partea statului atunci cind, in 2010, a solicitat cresteri
de preturi peste preturile contractuale, amenintdnd cu intreruperea furnizirii de energie electricd si sustinand
cauza in fata instantei (considerentul 22), deoarece cresterile de preturi solicitate au avut drept efect reducerea
cantitdtii prezumate de ajutor, iar intreruperea furnizirii de energie electrici ar fi putut afecta activitatea
productivd a cumpdritorilor. Acest comportament de a nu adera la un pret contractual care se presupune cd
furnizeazd ajutor, de a ameninta cu intreruperea furnizdrii si de a apdra cresterile de preturi in fata instantei nu
este un comportament tipic de furnizor de ajutor, ci mai degrabd acela al unei intreprinderi care cautd si isi
maximizeze veniturile si sd isi apere interesele comerciale si care nu este preocupatd de urmdrirea unor scopuri
necomerciale, eventual pe baza unor instructiuni primite de la stat.

(147) In ceea ce priveste Luxten-Lighting, nu se desprinde niciun temei vidit legat de politici publice, precum reducerea
preturilor pentru utilizatorii finali, in spatele vanzdrii citre un comerciant care nu poate decat si vindd cu
amanuntul la preturi mai mari decit in cazul in care Hidroelectrica ar fi vindut cu aminuntul aceeasi energie
electricd pe cont propriu. De exemplu, inainte de a achizitiona cu amdnuntul de la Hidroelectrica incepand cu
2005, Alro achizitiona energie electricd de la un comerciant, Energy Holding, care cumpdra energie electricd
angro de la Hidroelectrica. Achizitionarea direct de la Hidroelectrica a reprezentat un comportament rational din
partea Alro, care a economisit astfel o marjd comerciald, dacd furnizorul siu nu aducea nicio valoare addugati la
energia electricd furnizati angro de Hidroelectrica. In acelasi sens, este putin plauzibil ca statul roman si fi
incurajat Hidroelectrica si mentind contractul cu Luxten-Lighting in 2008 si 2009, deoarece, dacd Luxten-
Lighting nu aducea o valoare addugatd vanzdrilor sale cu amdnuntul citre utilizatori industriali sau alti
cumpdrdtori, acestia din urmd ar fi platit prefuri mai mici contractdnd direct de la Hidroelectrica. Mai mult,
Luxten-Lighting a denuntat unilateral contractul cu Hidroelectrica in luna noiembrie 2011, inainte de initierea
procedurii de cdtre Comisie. Acest comportament nu corespunde aceluia al unui beneficiar de ajutor de stat.

(148) Pe baza tuturor consideratiilor de mai sus, Comisia nu poate stabili imputabilitatea asupra statului roman cu
privire la contractele cu Luxten-Lighting pentru anii 2008-2009 si la cele cu Electrocarbon si Elsid pentru anii
2007-2010.

(149) Avand in vedere ci elementul esential imputabilitdtii fatd de statul roman a existentei ajutorului de stat nu este
prezent in cele trei contracte cu Luxten-Lighting pentru anii 2008-2009 si cu Electrocarbon si Elsid pentru
perioada 2007-2010, nu este necesar sd se analizeze dacd sunt indeplinite celelalte conditii cumulative pentru
aplicarea acestei dispozitii, precum efectul potential asupra concurentei si schimburilor comerciale dintre statele
membre.

(150) In lumina celor de mai sus, cele trei contracte examinate, cu Luxten-Lighting pentru anii 2008-2009 si cu Electro-
carbon si Elsid pentru perioada 2007-2010, nu constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din
TFUE.

8. CONCLUZIE

(151) Contractele vizate de prezenta decizie nu constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE,
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DECIDE:

Articolul 1

Contractele incheiate intre Hidroelectrica si ArcelorMittal, Alpiq RomEnergie, Alpiq RomlIndustries, EFT, Electrica,
Electromagnetica, Energy Holding, EURO-PEC, Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid, precum si contractul cu ALRO nu
constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene.

Articolul 2

Prezenta decizie se adreseazd Romaniei.

Adoptati la Bruxelles, 12 junie 2015.

Pentru Comisie
Margrethe VESTAGER

Membru al Comisiei
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ANEXA I
PREZENTARE GENERALA A CONTRACTELOR
SA. 33451 Data semndrii si durata contrac-
COMERCIANTII DE tului (initiald/dupa extinderea Data incetdrii Cantitate Pret (RON/MWh)
ENERGIE ELECTRICA duratei)
Alpiq RomEnergie 3 aprilie 2008 20 iulie 2012 — 2008: [...] GWh — 2008: [...]
Duratd initiald: 5 ani — 2009: [...] GWh — 2009: [...]
Prelungire (2009): cu incd — 2010: [...] GWh — 2010: [...]
5 ani suplimentari (pani in
2018)
Alpiq RomIndustries | 29 noiembrie 2004 20 iulie 2012 Cantitate initiali: 1 GWh — 2007: [...]
Durati initiali: 10 ani — 2007: [...] GWh — 2008: [...]
Prelungire (2009): cu incd — 2008:[...] GWh — 2009: [...]
5 ani suplimentari (pind la — 2009: GWh — 2010:
sfarsitul anului 2019) 009: [...] He]
— 2010: [...] GWh
Energy Financing 25 martie 2004 18 iulie 2012 Cantitate initiald (2006): [...] | — 2007:[...]
Team Romania (EFT) | py;pa05 initiald de 7 ani GWh — 2008: [...]
Prelungire (2010): cu incd — 2007:[...] GWh — 2009: [...]
SfA api lsuplime;(tﬁr; (pand la — 2008:[...] GWh —2010:[..]
sfarsitul anului ) — 2009: [...] GWh
— 2010: [...] GWh
Electrica Contractul  111: 17 august | Contractul 111: Contractul 111: Contractul 111:
2010 31 iulie 2011. [...] GWh din septembrie | — 2010: [...]
(zfcéritgactul 112: 14 septembrie | (oo 1119 2010 pani la 31.7.2011 Contractul 112
31.12. 2010 Contractul 112: — 2010: [...]
[...] GWh din octombrie pand
in decembrie 2010
Electromagnetica 21 aprilie 2004 30 aprilie 2014 Cantitate initiala: [...] GWh — 2007: [...]
Duratd initiald: 10 ani — 2007:[...] GWh — 2008: [...]
— 2008: [...] GWh — 2009: [...]
— 2009: [...] GWh — 2010: [...]
— 2010: [...] GWh
Energy Holding 14 ianuarie 2004 24 iulie 2012 Cantitate initiald: 3 692 GWh | — 2007: [...]
Duratd initiald: 10 ani — 2007:[...] GWh — 2008: [...]
— prima jumdtate a anului | — 2009: [...]
2008: [...] GWh —2010:[.]
— a doua jumdtate a anului
2008: [...] GWh
— 2009: [...] GWh
— 2010: [...] GWh
EURO—PEC 3 martie 2004 26 iunie 2012 Cantitate initiald: [...] GWh — 2007:[...]
Duratd initiald: 10 ani — 2007:[...] GWh — 2008: [...]
— 2008: [...] GWh — 2009: [...]
— 2009: [...] GWh — 2010: [...]
[.]

— 2010: GWh
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SA. 33451
COMERCIANTII DE

Data semndrii si durata contrac-
tului (initiald/dupd extinderea

Data incetarii

Cantitate

Pret (RON/MWh)

ENERGIE ELECTRICA duratei)
Luxten-Lighting 2 martie 2004 decembrie 2011 Cantitate initiala: [...] GWh — 2007: [...]
Duratd initiald: 10 ani — 2007:[...] GWh — 2008: [...]
— 2008: [...] GWh — 2009: [...]
— 2009: [...] GWh — 2010: [...]
— 2010: [...] GWh
SA. 33581 Data semndrii si durata contractu-
PRODUCATORII DE lui (initiald/dupd extinderea dura- Data incetdrii Cantitate Pret (RON/MWh)
ELECTROZI tei)
Electrocarbon 28 martie 2003 31 martie 2013 Cantitate initiald: 800 GWh — 2007: [...]
Duratd initiald: 5 ani — 2007:[...] GWh — 2008:[...]
Prelungire (2004): cu incd — 2008: [...] GWh — 2009: [...]
5 ani suplimentari (pind la o . o )
31 martie 2013) 2009: [...] GWh 2010: [...]
— 2010: [...] GWh
ELSID 18 decembrie 2002 31 martie 2013 Cantitate initiald: 280 GWh — 2007:[...]
Duratd initiald: 5 ani — 2007:[...] GWh — 2008: [...]
Prelungire (2004): cu incd — 2008: [...] GWh — 2009: [...]
5 ani suplimentari (pind la o . o .
31 martie 2013) 2009: [...] GWh 2010: [...]
— 2010: [...] GWh
SA. 33624 Data semndrii si durata contractu-
: Alro lui [initiald/dupd extinderea duratei Data incetdrii Cantitate Pret (RON/MWh)
: (dacd este cazul)]
Alro 8 septembrie 2005 In curs de Cantitate initiala: [...] GWh — 2007: [...]
5 oii s . desfasurare pand la | __ . _ :
Duratd initiald: 7 ani Sfarsitul anului 2018 2007: [...] GWh 2008: [...]
Prelungire (2010): cu incd — 2008: [...] GWh — 2009: [...]
5 ani suplimentari (pind la — 2009 h — 1010
31 fanuarie 2018) 009: [...] GWI 010: [...]
— 2010: [...] GWh
SA. 33623 Data semndrii si durata contractu-
ARCELORMITTAL GA- | lui [initiald/dupd extinderea duratei Data Incetdrii Cantitate Pret (RON/MWh)
LATI (dacd este cazul)]
Arcelor Mittal 23 decembrie 2009 31 decembrie 2010 | [...] GWh 2010: [...]
Duratd: 1 an 6 ianuarie 2012 [...] GWh 2011: [...]

22 decembrie 2010

Duratd: 1 an
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ANEXA 11

EVALUAREA PRESUPUSULUI AVANTAJ ECONOMIC — ANALIZA ECONOMETRICA

Ratiunile si descrierea analizei econometrice

Analiza econometricd intreprinsd de Comisie urmdreste si stabileascd preturile de referintd pentru contracte care ar
rezulta dintr-o analizd de regresie efectuatd asupra caracteristicilor contractelor din setul de date. Intr-o prima etapd,
analiza de regresie permite construirea unui pret de referintd in functie de caracteristicile contractuale ale contractelor
din setul de date (,previziuni pe esantioane”). Intr-o a doua etapd, rezultatele analizei de regresie sunt utilizate pentru
a estima un pret de referintd pentru contractele examinate tinind seama de caracteristicile contractuale ale acestora
(wpreviziuni in afara esantionului”). In analiza de regresie, variatia preturilor intre contractele din setul de date se explicd
prin utilizarea urmdtoarelor caracteristici: cantitatea achizitionatd, identitatea furnizorului si variabilele anuale. Variabilele
,durata contractului” si ,profilul de consum al cumpardtorului” (,off-take profile”) nu sunt incluse deoarece nu sunt
semnificative din punct de vedere statistic.

Analiza econometricd se bazeazd pe principiul cd existd un numir de determinanti ai preturilor, cum ar fi cantitatea.
Compararea pregurilor intre diferite contracte fird a se lua in considerare acesti determinanti ar conduce la confuzie. in
particular, in timp ce contractele din setul de date au anumite caracteristici comune cu contractele examinate (negocieri
bilaterale, conditii specifice, cantitdti mai mari de 150 GWh pe an etc.), niciun contract din setul de date nu are exact
aceleasi cantitati si nu a fost incheiat pentru exact aceeasi duratd si intrare in vigoare ca §i contractele examinate, ceea ce
poate justifica diferentele de pret. De exemplu, doud dintre contractele examinate privesc furnizarea a [...] GWh/an
(Alro 2007-2010) si, respectiv, a [...] GWh/an (Energy Holding 2007-2008). In acelasi timp, contractul cu cea mai mare
cantitate din setul de date, dintre cele 114 date pret/contract inregistrate intre 2007 si 2010, nu a depdsit 1 400 GWh/
an. Este indoielnic faptul ci o simpld comparatie a preturilor intre aceste contracte ar permite sd se tragd vreo concluzie
valabild privind masura in care contractele examinate sunt sau nu in concordantd cu preturile pietei. Alternativ, se poate
concluziona ci aceste doud contracte nu se pot compara pur si simplu cu alte contracte de piatd. Logica acestui exercitiu
cantitativ este, prin urmare, aceea ci, odati ce anumiti factori externi sunt luati in considerare, preturile diferitelor
contracte pot fi comparate mai bine. In absenta normalizirii, numai contracte perfect identice por fi comparate in mod
semnificativ.

Trebuie remarcat ci acest exercitiu empiric nu este menit s estimeze o relatie cauzald intre preturi si unii factori externi.
De exemplu, estimarea unei relatii cauzale intre unii factori si preturi ar necesita luarea in considerare a riscului de
endogeneitate, adicd a riscului ca o variabild cauzald (de exemplu, cantititile) sd fie ea insdsi influentatd de variabila
explicatd (de exemplu, pretul) din cauza omiterii unor variabile sau a distorsiunii de simultaneitate. Scopul exercitiului
cantitativ este de a ,normaliza” preturile intre diferite contracte pentru a permite o mai bund comparatie intre acestea.
Aceastd normalizare este necesard in absenta unor contracte si a unor caracteristici de aprovizionare perfect identice.

Analiza de regresie reflectd principalele caracteristici ale contractelor bilaterale in cauzi:

— includerea variabilei cantitate in regresie reflectd faptul ci preturile sunt in general mai mici in cazul in care
cantitdtile achizitionate sunt mai ridicate (*);

— includerea identitdtii furnizorului reflectd faptul cd anumiti furnizori prezintd caracteristici care le-ar permite sd
stabileascd preturile diferit fatd de altii, ludnd in considerare faptul cd in setul de date sunt incluse livrarile
contractuale de la practic toti furnizorii de energie electrica activi in Romania;

— includerea variabilelor anuale reflectd dimensiunea temporali si eventuala modificare a conditiilor pietei intre diferiti
ani.

In ceea ce priveste prima etapa a analizei empirice, rezultatele analizei de regresie asupra contractelor din setul de date
sunt prezentate in tabelul 1.

() Procesarea preliminard a datelor a eliminat patru contracte (nesuspecte) corespunzitoare vanzdrilor intragrup ale Alro din 2007 pand in
2010, deoarece este posibil ca acestea sd reflecte conditii de piata diferite fatd de cele care prevaleazi in negocierile contractelor bilaterale
dintre un furnizor si un cumpdrator independent, care reprezintd aspectul central in acest caz.
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In ceea ce priveste cea de a doua etapd a analizei empirice, Comisia a identificat o valoare de referintd pentru fiecare an
si a verificat apoi pozitionarea contractelor fatd de aceastd valoare de referintd pentru a stabili daci preturile practicate
de Hidroelectrica au fost mai mici sau mai mari decat pretul de referintd modelat. Etapele urmitoare descriu in detaliu
metodologia folositd pentru determinarea pretului de referinta:

in primul rind, pentru fiecare contract din setul de date se calculeazd masura in care pretul efectiv se indepirteazd de
pretul de referintd corespunzitor, calculat pe baza regresiei si a caracteristicilor contractului;

in al doilea rand, se identificd contractul cu divergenta cea mai mare dintre contractele cu pret inferior (,contractul
MDD” - ,most-downward-diverging contract”); acesta reprezintd contractul din setul de date al cdrui pret observat se
indeparteazd cel mai mult de pretul sdu de referintd corespunzitor (in termeni absoluti); alegerea contractului MDD, care
presupune o marji de variatie sub valoarea estimati centrald a pretului de referintd, se justificd, desi este foarte prudents;
in primul rind, modelul econometric nu explicd integral pretul observat din setul de date, iar estimarea unicd a pretului
de referintd este furnizati cu un interval de incredere si o marjd de eroare, in plus sau in minus fatd de estimare; in al
doilea rand, pe piata reald existd deviatii fatd de pretul unic posibil; contractul MDD, care derivi dintr-un contract bazat
pe conditiile pietei (a se vedea considerentele 36-38), furnizeazd informatii cuantificate privind masura posibild a acestor
deviatii si oferd o plaji bazatd pe conditii de piatd in jurul pretului de referingi calculat;

in al treilea rand, diferenta de pret fatd de contractul MDD se utilizeazd pentru a separa contractele situate sub pretul de
referintd de contractele care depisesc pretul de referint:

— 1in cazul in care un contract are un preg observat sub nivelul pretului de referintd corespunzdtor si dacd diferenta de
pret pentru respectivul contract este mai mare decat diferenta de pref MDD, acest contract nu este considerat prima
facie a fi conform cu piata;

— 1in caz contrar, contractul ar trebui sd fie considerat ca fiind conform cu piata;

Tabelul de mai jos prezintd in detaliu rezultatele obtinute din analiza de regresie pe esantionul de contracte din setul de
date. Regresia explici 74 % din variatiile datelor, ceea ce reprezinti o corespondentd relativ buni. Estimdrile
coeficientului prezentate in tabelul de mai jos sunt utilizate intr-o a doua etapi pentru a prevedea preturi ,de referind”
pentru esantionul de contracte examinate (,previziuni in afara esantionului”).

Rezultatele analizei econometrice

Tabelul 1

Analiza de regresie (1)

Variabild dependentd: Pret mediu Coeficient Eroare standard
Cantitate anuali (GWh) -0,01951** 0,007878
Anul 2008 22,58369*** 4,781887
Anul 2009 30,7354 5% 5471158
Anul 2010 21,32171%** 5,695673
ALPIQ ROMENERGIE -2,34966 9,310078
ALPIQ ROMINDUSTRIES - 5,47044 9,975876
ARCELORMITTAL GALATI -1,78779 14,62595
AXPO ENERGY RO 0,896041 10,40766
CE HUNEDOARA 38,0261 2%** 11,41575
CE Oltenia 27,86802%** 9,458818
CEZ VANZARE 9,515878 11,40325
EFT RO 2,966594 18,83573
ELECTRICA 9,787691 11,04511
ELECTROMAGNETICA -9,19285 9,553932
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Variabild dependenta: Pret mediu Coeficient Eroare standard

ENEL ENERGIE MUNTENIA 16,97181 12,529

ENERGY HOLDING — 34,5329 9,620757
ENERGY NETWORK 36,5813 7*** 12,47443
EON ENERGIE 3,589147 12,43953
EURO-PEC 0,511251 9,50637
HIDROELECTRICA —-30,3327** 12,62379
NUCLEARELECTRICA -9,804 18,78678
OMV PETROM 6,482914 18,79837
RAAN 33,0402** 14,6577
RENOVATIO TRADING 29,5599 18,95553
TINMAR IND 0 (omis)

Constantd 160,567 8*** 8,50624

Numdirul de observatii: 109
Radicind patratd = 0,7426

Rédicind patratd ajustatd = 0,6691

Notd: Pregurile sunt exprimate in RON/MWh.
Sursd: Analiza de regresie a Comisiei pe baza datelor furnizate de autorititile romane.
(") Erorile standard sunt prezentate intre paranteze; *** inseamnd ci coeficientul este statistic semnificativ la un nivel de 1 %, ** la un

nivel de 5 % si * la un nivel de 10 %.

Tabelele urmatoare prezintd rezultatele analizei empirice care utilizeazd analiza de regresie detaliatd in tabelul 1 in care,
pentru fiecare an, se selecteazd contractul cu divergenta cea mai mare dintre contractele cu pret inferior (,contractul
MDD”) pe baza diferentei de pret (in RON/MWh) dintre pretul estimat al fiecirui contract si pretul corespunzitor
observat. Tabelele 2-4 de mai jos prezintd diferentele dintre pregurile contractuale ale Hidroelectrica pentru fiecare an (si
anume perioada 2007-2010) fatd de preturile de referintd ,simulate” pentru toate contractele examinate.

In 2007, contractul MDD, adici contractul din setul de date nesuspect cu cea mai mare diferenta intre preful observat si
pretul estimat corespunzitor, are o diferentd de pret estimatd la [...] RON/MWh. Doud contracte ale Hidroelectrica au
un preg observat mai mic fatd de pretul estimat cu o diferentd de pret mai mare de [...] RON/MWh, si anume cele cu
Electrocarbon si cu Elsid, cu o diferentd a pretului observat de aproximativ [...] RON/MWh (a se vedea tabelul 2).

Tabelul 2

Analiza contractelor din 2007

Denumirea clientului

Denumirea furnizorului

Pret de refe-

Pret observat s
’ rintd

Diferenti de | In conformi-

pret (in tate cu indi-

termeni abso- | cele de refe-
luti) rintd

Contractul MDD din setul de date

AZOMURES SA

HIDROELECTRICA

[...] 124




L 83/32

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

29.3.2017

Diferentd de

in conformi-

Denumirea clientului Denumirea furnizorului Pret observat Pre;r;inetérefe— terrflzenEi (eitrll)so- tcitlz filé ;r:fi;:
luti) rintd

Contractele examinate

Alro HIDROELECTRICA [...] 72 [...] Da
Energy Holding HIDROELECTRICA [...] 50 [...] Da
EFT HIDROELECTRICA [...] 127 [...] Da
Electromagnetica HIDROELECTRICA [...] 111 [...] Da
EURO-PEC HIDROELECTRICA [...] 111 [...] Da
Luxten-Lighting HIDROELECTRICA [...] 125 [.-.] Da
ELSID HIDROELECTRICA [...] 126 [...] Nu
Electrocarbon HIDROELECTRICA [...] 126 [...] Nu

Notd: Preturile sunt rotunjite in RON/MWh.
Sursd: Calculele efectuate pe baza analizei de regresie si pe datele furnizate de autoritatile romane.

In 2008, diferenta de pret fati de MDD este estimati la [...] RON/MWh, iar trei dintre contractele Hidroelectrica
prezintd o diferentd de pref mai mare, si anume contractele cu Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid, cu o diferentd
a pretului observat de aproximativ [...] RON/MWh pentru Luxten-Lighting si de [...] RON/MWh pentru Electrocarbon si

Elsid (a se vedea tabelul 3).

Analiza contractelor din 2008

Tabelul 3

Denumirea clientului

Denumirea furnizorului

Pret observat

Pret de refe-

Diferentd de
pret (in

In conformi-
tate cu indi-

rintd termeni abso- | cele de refe-

luti) rintd
Contractul MDD din setul de date
PETROM SA Energy Holding [...] 147 [...]
Contractele examinate
Alro HIDROELECTRICA [..] 94 [..] Da
Electromagnetica HIDROELECTRICA [...] 133 [...] Da
EFT HIDROELECTRICA [..] 149 [..] Da
Energy Holding HIDROELECTRICA [...] 73 [...] Da
EURO-PEC HIDROELECTRICA [...] 133 [..] Da
Luxten-Lighting HIDROELECTRICA [..] 147 [..] Nu
ELSID HIDROELECTRICA [..] 148 [..] Nu
Electrocarbon HIDROELECTRICA [...] 149 [...] Nu

Notd: Preturile sunt rotunjite in RON/MWh.
Sursd: Calculele efectuate pe baza analizei de regresie si pe datele furnizate de autoritdtile romane.
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In 2009, diferenta de pret fati de MDD este estimati la [...] RON/MWh si, din nou, trei dintre contractele Hidroelectrica
prezintd o diferentd de pret mai mare, i anume contractele cu Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid, cu o diferentd
a pretului observat de aproximativ [...] RON/MWh pentru Luxten-Lighting si de [...] RON/MWh pentru Electrocarbon si
Elsid (a se vedea tabelul 4).

Tabelul 4

Analiza contractelor din 2009

Diferenti de | In conformi-
Denumirea clientului Denumirea furmizorului | Preg observat | P fecler | POy )t o
luti) rintd
Contractul MDD din setul de date
Ductil Steel SA Alpiq RomEnergie [...] 187 [...]
Contractele examinate
Alro HIDROELECTRICA [.] 102 [..] Da
EURO-PEC HIDROELECTRICA [..] 142 [..] Da
Alpiq RomEnergie HIDROELECTRICA [...] 126 [...] Da
Electromagnetica HIDROELECTRICA [...] 142 [...] Da
Energy Holding HIDROELECTRICA [...] 116 [...] Da
EFT HIDROELECTRICA [..] 157 [..] Da
Luxten-Lighting HIDROELECTRICA [...] 156 [...] Nu
ELSID HIDROELECTRICA [...] 157 [...] Nu
Electrocarbon HIDROELECTRICA [...] 157 [...] Nu

Notd: Preturile sunt rotunjite in RON/MWh.
Sursd: Calculele efectuate pe baza analizei de regresie si pe datele furnizate de autoritdtile romane.

In 2010, diferenta de pret fati de MDD este estimatd la [...] RON/MWh, iar doud dintre contractele Hidroelectrica
prezintd o diferentd de pret mai mare, si anume contractele cu Electrocarbon si Elsid, cu o diferentd a pretului observat de
aproximativ [...] RON/MWh pentru Electrocarbon si Elsid (a se vedea tabelul 5).

Tabelul 5

Analiza contractelor din 2010

Diferentd de | In conformi-
Denumirea clientului Denumirea furnizorului Pret observat Pref .de T efe- pret (in tate cu indi-
rintd termeni abso- | cele de refe-
luti) rintd
Contractul MDD din setul de date
SILCOTUB SA ZALAU Energy Network [...] 214 [...]
Contractele examinate
ArcelorMittal Galati HIDROELECTRICA [...] 118 [...] Da
Electrica HIDROELECTRICA [...] 132 [...] Da
Energy Holding HIDROELECTRICA [...] 107 [...] Da
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Diferentd de

in conformi-

Denumirea clientului Denumirea furnizorului Pret observat Pre;r;inetérefe— terrflzengi (eitrliso- tcitlz filé IrI:fjel:
luti) rintd
Alpiq RomEnergie HIDROELECTRICA [...] 116 [.-.] Da
Electromagnetica HIDROELECTRICA [...] 132 [...] Da
EURO-PEC HIDROELECTRICA [...] 144 [...] Da
Alro HIDROELECTRICA [...] 93 [...] Da
Luxten-Lighting HIDROELECTRICA [...] 146 [...] Da
EFT HIDROELECTRICA [...] 148 [...] Da
ELSID HIDROELECTRICA [..] 147 [...] Nu
Electrocarbon HIDROELECTRICA [...] 148 [...] Nu

Notd: Preturile sunt rotunjite in RON/MWh.
Sursd: Calculele efectuate pe baza analizei de regresie si pe datele furnizate de autoritdtile romane.

Analiza de sensibilitate

in analizele empirice precedente, contractul MDD era definit ca fiind contractul din setul de date, pentru un an dat, care
prezintd cea mai mare diferentd de pret in termeni absoluti (RON/MWHh) intre pretul observat si pretul estimat

corespunzator.

S-a efectuat o analizd de sensibilitate pentru a se verifica robustetea rezultatelor. S-a realizat aceeasi analizd, insd definind
contractul MDD drept contractul cu cea mai mare diferentd intre pretul estimat si pretul observat corespunzitor,
exprimatd ca procentaj din pretul estimat. In cadrul analizei de sensibilitate, contractul MDD este definit acum ca fiind
contractul cu cea mai mare diferentd intre pretul estimat si pretul observat corespunzitor, exprimatd ca procentaj din
pretul estimat. Desi aceastd analizd nu ar trebui s afecteze semnificativ alegerea contractului MDD, aceasta poate afecta
contractele care sunt selectate. Rezultatele sunt prezentate in tabelele 6-9 de mai jos. Acestea confirmd validitatea
rezultatelor obtinute din analiza principala.

Tabelul 6

Analiza de sensibilitate a contractelor in 2007

Pret de refe-

Diferentd de

In conformi-
tate cu indi-

Denumirea clientului Denumirea furnizorului Pret observat ringa pret (in cele de refe-

procente) rinta

Contractul MDD din setul de date

AZOMURES SA HIDROELECTRICA [...] 124 [...]1%

Contractele examinate

Alro HIDROELECTRICA [...] 72 [...] Da

Energy Holding HIDROELECTRICA [...] 50 [...] Da

EFT HIDROELECTRICA [...] 127 [...] Da

Electromagnetica HIDROELECTRICA [...] 111 [...] Da

EURO-PEC HIDROELECTRICA [...] 111 [...] Da
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Pret de refe-

Diferentd de

in conformi-
tate cu indi-

Denumirea clientului Denumirea furnizorului Pret observat o pret (in
rintd cele de refe-
procente) .
rintd
Luxten-Lighting HIDROELECTRICA [...] 125 [.-.] Da
ELSID HIDROELECTRICA [...] 126 [...] Nu
Electrocarbon HIDROELECTRICA [...] 126 [...] Nu

Notd: Preturile sunt rotunjite in RON/MWh.
Sursd: Calculele efectuate pe baza analizei de regresie si pe datele furnizate de autoritdtile romane.

Tabelul 7

Analiza de sensibilitate a contractelor in 2008

Pret de refe-

Diferentd de

In conformi-
tate cu indi-

Denumirea clientului Denumirea furnizorului Pret observat rinta pret (in cele de refe-

’ procente) ring

Contractul MDD din setul de date

PETROM SA Energy Holding [...] 147 [...]1%

Contractele examinate

Alro HIDROELECTRICA [..] 94 [..] Nu

Electromagnetica HIDROELECTRICA [...] 133 [...] Da

EFT HIDROELECTRICA [...] 149 [...] Da

Energy Holding HIDROELECTRICA [...] 73 [...] Da

EURO-PEC HIDROELECTRICA [..] 133 [..] Da

Luxten-Lighting HIDROELECTRICA [...] 147 [...] Nu

ELSID HIDROELECTRICA [...] 148 [...] Nu

Electrocarbon HIDROELECTRICA [...] 149 [...] Nu

Notd: Preturile sunt rotunjite in RON/MWh.
Sursd: Calculele efectuate pe baza analizei de regresie si pe datele furnizate de autoritdtile romane.

Tabelul 8

Analiza de sensibilitate a contractelor in 2009

Pret de refe-

Diferentd de

In conformi-
tate cu indi-

Denumirea clientului Denumirea furnizorului Pret observat S pret (in
rintd cele de refe-
procente) rinta

Contractul MDD din setul de date
Ductil Steel SA Alpiq RomEnergie [...] 187 [...1%
Contractele examinate
Alro HIDROELECTRICA [...] 102 [...] Da
EURO-PEC HIDROELECTRICA [...] 142 [...] Da
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Pret de refe-

Diferentd de

in conformi-
tate cu indi-

Denumirea clientului Denumirea furnizorului Pret observat o pret (in
rintd cele de refe-

procente) .

rintd
Alpiq RomEnergie HIDROELECTRICA [...] 126 [.-.] Da
Electromagnetica HIDROELECTRICA [...] 142 [...] Da
Energy Holding HIDROELECTRICA [...] 116 [...] Nu
EFT HIDROELECTRICA [..:] 157 [...] Da
Luxten-Lighting HIDROELECTRICA [...] 156 [...] Nu
ELSID HIDROELECTRICA [...] 157 [.-.] Nu
Electrocarbon HIDROELECTRICA [...] 157 [...] Nu

Notd: Pregurile sunt rotunjite in RON/MWh.
Sursd: Calculele efectuate pe baza analizei de regresie si pe datele furnizate de autoritdtile romane.

Tabelul 9

Analiza de sensibilitate a contractelor in 2010

Pret de refe-

Diferentd de

In conformi-
tate cu indi-

Denumirea clientului Denumirea furnizorului Pret observat g pret (in ol de refe.
’ procente) ringd
Contractul MDD din setul de date
ARCELORMITTAL GALATI | Electrica [..] 182 [...]%
Contractele examinate
ArcelorMittal Galati HIDROELECTRICA [...] 118 [...] Da
Electrica HIDROELECTRICA [...] 132 [...] Da
Energy Holding HIDROELECTRICA [...] 107 [...] Da
Alpiq RomEnergie HIDROELECTRICA [.-:] 116 [.-.] Da
Electromagnetica HIDROELECTRICA [...] 132 [...] Da
EURO-PEC HIDROELECTRICA [...] 144 [...] Da
Alro HIDROELECTRICA [...] 93 [...] Da
Luxten-Lighting HIDROELECTRICA [...] 146 [...] Da
EFT HIDROELECTRICA [...] 148 [...] Da
ELSID HIDROELECTRICA [..] 147 [..] Nu
Electrocarbon HIDROELECTRICA [...] 148 [...] Nu

Notd: Preturile sunt rotunjite in RON/MWh.
Sursd: Calculele efectuate pe baza analizei de regresie si pe datele furnizate de autoritdtile romane.
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Preturile energiei electrice in contractele dintre Hidroelectrica si Luxten-Lighting, Electrocarbon si Elsid sunt in
continuare considerate ca nefiind in conformitate cu pregul de referintd. Procentajele diferentelor de pret sunt
considerabil mai mari pentru contractele cu Luxten-Lighting pentru anii 2008 si 2009 si cu Electrocarbon si Elsid
pentru perioada 2007-2010. In plus, apar doud alte contracte, si anume cel cu Alro, din 2008, si cel cu Energy Holding,
din 2009. Procentajul diferentei de pret in ambele cazuri este foarte aproape de procentajul diferentei de pret
a contractului MDD. Pretul observat al contractului cu Alro din 2008 este cu [...] % mai mic decit pretul estimat, in
vreme ce procentajul diferentei de pret fatd de MDD a fost de [...] % in 2008. Pretul observat al contractului cu Energy
Holding din 2009 este cu [...] % mai mic decat pretul estimat, in vreme ce procentajul diferentei de pret fatd de MDD
a fost de [...] % in 2009. In ansamblu, aceste doud contracte ar trebui considerate a fi in conformitate cu preful de
referinta.

In plus fatd de analiza principald de sensibilitate realizatd prin definirea MDD ca procentajul diferentei fatd de pretul de
referintd, care confirmd validitatea rezultatelor, au fost efectuate si alte teste de sensibilitate a rezultatelor obtinute prin
definitia preferatd a MDD in termeni absoluti, dupd cum urmeazi:

— s-a dedus o marjd arbitrard de 10 % din valoarea absolutd a MDD: MDD modificat nu afecteazid concluziile privind
contractele examinate din 2008, 2009 si 2010; in 2007, pentru EFT ar apdrea o diferentd de 2,5 RON/MWh sub
pretul aplicat de [...] RON/MWh (adicd pretul conform celui de referintd ar fi fost de [...] RON/NWh); aceastd
diferentd, care nu a fost observati in cazul preturilor EFT din 2008, 2009 si 2010, se considerd a fi neglijabild;

— in mod similar, utilizarea celei de a doua divergente negative (DD2) ca referintd ar acoperi numai doud contracte in
plus (Luxten-Lighting si EFT) in 2007, dar nu are drept consecintd faptul cd orice alt contract dintre cele examinate
in perioada analizatd ar apdrea ca fiind inferioare preturilor de referintd sau faptul cd contractul cu EFT ar apdrea ca
fiind inferior pretului de referintd in 2008, 2009 si 2010;

— s-au introdus datele de regresie din 2011, care initial nu fuseserd testate: chiar dacd valorile prezentate in tabelele 2-5
se modificd usor, rezultatele calitative riman neschimbate;

— preturile contractelor examinate considerate a fi in conformitate cu pretul de referintd au fost reintroduse in regresie
ca ,set de date” (previziuni pe esantioane): concluzia pentru contractele examinate nu se modific nici in acest caz.

Rezultd de aici cd aceste teste suplimentare de sensibilitate referitoare la abordarea principald confirmid validitatea
rezultatelor analizei econometrice.
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