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DECIZIA (UE) 201 7/1021 A COMISIEI
din 10 ianuarie 2017

privind ajutorul de stat SA.44727 2016/C (ex 2016/N) pe care Franta intentioneazi si il pund in
aplicare in favoarea grupului Areva

[notificatd cu numdrul C(2016) 9029]

(Numai textul in limba francezd este autentic)

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 108 alineatul (2) primul paragraf,
avand in vedere Tratatul de instituire a Comunititii Europene a Energiei Atomice,

avand in vedere Acordul privind Spatiul Economic European, in special articolul 62 alineatul (1) litera (a),

dupd ce partile interesate au fost invitate sd isi prezinte observatiile in temeiul articolelor mentionate anterior (') si avind
in vedere observatiile acestora,

intrucat:

1. PROCEDURA

(1)  In urma contactelor din faza de prenotificare, la 29 aprilie 2016 autorititile franceze au notificat Comisiei un
ajutor de restructurare in favoarea grupului Areva (denumit in continuare ,grupul Areva”) sub forma unei
subscrieri a statului francez la doud majoridri de capital. Autorititile franceze au furnizat Comisiei informatii
suplimentare prin scrisorile din 27 mai si 6 iulie 2016.

(2)  Prin scrisoarea din 19 iulie 2016, Comisia a informat autoritdtile franceze cu privire la decizia sa de a initia
procedura previzutd la articolul 108 alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (denumit in
continuare ,TFUE") cu privire la ajutorul in cauzi. Autoritdtile franceze au transmis Comisiei observatiile acestora
cu privire la decizia de initiere a procedurii prin scrisoarea din 12 septembrie 2016.

(3)  Decizia Comisiei de a initia procedura de investigare (denumitd in continuare ,decizia de initiere a procedurii”)
a fost publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene () la 19 august 2016. Comisia a invitat pdrtile terte
interesate sd isi prezinte observatiile cu privire la ajutorul in cauza.

(4)  Comisia a primit observatii cu privire la ajutorul in cauzd, in termenul stabilit, de la urmdtoarele parti terte
interesate: Urenco, Teollisuuden Voima Oyj (denumitd in continuare ,TVO”), Siemens, grupul Areva, precum si un
tert care nu este de acord si i se divulge identitatea. Comisia a transmis observatiile respective autorititilor
franceze, care au avut posibilitatea de a raspunde, si a primit comentariile acestora in scrisoarea din 18 octombrie
2016.

(5)  Autorititile franceze au prezentat Comisiei o serie de observatii suplimentare la 30 noiembrie si la 7, 12, 21
si 22 decembrie 2016.

(6)  In paralel cu procedura privind ajutorul de restructurare, la 27 julie 2016 autorititile franceze au notificat
Comisiei un ajutor de salvare in valoare de 3,3 miliarde EUR, sub forma a doud imprumuturi acordate in favoarea
grupului Areva, unul acordat societdtii-mami Areva SA (denumitd in continuare ,Areva SA”) in valoare de
2 miliarde EUR, iar celdlalt acordat filialei acesteia detinute in proportie de 100 % New Areva (denumitd in
continuare ,New Areva’) (), in valoare de 1,3 miliarde EUR. Imprumuturile in cauzd urmeaza si fie convertite in
capital al celor doud entitdti cu ocazia majordrilor de capital care fac obiectul prezentei decizii. Notificarea
ajutorului pentru salvare, inregistratd sub numdrul SA.46077, face obiectul unei decizii separate.

(') JOC301,19.8.2016, p. 2.
(®) A sevedea nota de subsol 1.
(}) Aceastd entitate este descrisd in considerentul 33 al prezentei decizii.
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2. DESCRIEREA DETALIATA A AJUTORULUI
2.1. Beneficiarul si contextul acordirii ajutorului
2.1.1. Prezentarea grupului Areva

Grupul Areva este cotat la bursd si este controlat, direct sau indirect, de statul francez in proportie de 86,52 %.
Societatea-mamd a acestuia, Areva SA, este detinutd direct de stat in proportie de 28,83 %, precum si indirect,
prin intermediul Commissariat & I'Energie Atomique (denumit in continuare ,CEA”) si Bpifrance Participations,
care detin 54,37 % si, respectiv, 3,32 % din Areva SA. Areva SA detine diferitele filiale ale grupului Areva in
procentele de control prezentate in graficul nr. 2 de mai jos.

Grupul Areva desfdsoard, pe pietele din sectorul nuclear, activititi care cuprind intregul ciclu al combustibilului
nuclear, prin patru domenii de activitate:

(a) minerit (explorarea, dezvoltarea, exploatarea si reconvertirea siturilor miniere), care a reprezentat 18 % din
cifra sa de afaceri pe anul 2015;

(b) etapa initiald a ciclului combustibilului (conversia si imbogatirea uraniului, proiectarea si fabricarea combusti-
bilului nuclear), care a reprezentat 28 % din cifra sa de afaceri pe anul 2015;

(c) etapa finald a ciclului combustibilului (tratarea deseurilor nucleare si reciclarea sub formd de combustibil
,MOX” (%), logisticd nucleard, dezafectarea instalatiilor nucleare si serviciile conexe), care a reprezentat 19 %
din cifra sa de afaceri pe anul 2015;

(d) reactori si servicii conexe (proiectarea, fabricarea si intretinerea reactorilor nucleari, inclusiv a reactorilor

nucleari pentru propulsia navald, precum si alte activitdti secundare, cum ar fi masurdrile nucleare), care au
reprezentat 34 % din cifra sa de afaceri pe anul 2015.

O altd activitate, de mai micd importantd si in curs de rationalizare, este cea cu privire la sursele regenerabile de
energie. Aceastd activitate a reprezentat mai putin de 1 % din cifra de afaceri realizatd in 2015 de grupul Areva.

In general, aceste patru domenii corespund urmitoarelor doud mari categorii de activititi care sunt, in mod
traditional, distincte si complementare: (i) gestionarea ciclului materiilor nucleare, care cuprinde mineritul, etapa
initiald §i etapa finald, si (i) activitatea legatd de reactori. Prima dintre aceste activititi a fost desfdsuratd de citre
Cogema, iar a doua, de citre Framatome, inainte ca cele doud societiti si fuzioneze in 2001 pentru a forma
grupul Areva.

Graficul nr. 1

Prezentare schematici a activititilor grupului Areva

ACTIVITATILE DIN CADRUL GRUPULUI

Activitdtile grupului Areva in sectorul energiei nucleare se articuleazd in jurul a patru mari domenii:
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(*) Combustibilul uzat descircat dintr-un reactor nuclear contine 94 % pand la 95 % uraniu (sdricit) si 1 % plutoniu, ambele elemente
reciclabile in combustibil ,nou” pentru centrale nucleare, sub formd de MOX (,Mixed Oxyde Fuel”).
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(11) Distinctia dintre aceste doud mari categorii de activitdti se regdseste in organigrama grupului Areva fuzionat,
astfel cum se aratd in graficul nr. 2. Astfel, activitatea legatd de reactori are loc in filiala Areva Nuclear Power
(+Areva NP”) [si in Société Technique pour I'Energie Atomique (,Areva TA”) in ceea ce priveste propulsia navald],
in timp ce activitatea legatd de ciclul combustibilului este impdrtitd intre Areva Nuclear Cycle (,Areva NC”) pentru
etapa initiald §i pentru etapa finald a ciclului, si filiala denumiti ,Areva Mines” pentru activitatea miniera.
Activitatea legatd de ansamblurile de combustibil, in pofida legaturilor sale cu ciclul combustibilului nuclear, este
atribuitd Areva NP ca urmare a sinergiilor puternice intre proiectarea ansamblurilor si cea a reactorilor (%).

Graficul nr. 2

Organigrama simplificatd a grupului Areva la 31 decembrie 2014
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() In urma deciziei, termenul ,activitate legatd de reactori” inglobeaz3, in absenta unei indicatii contrare, si ansamblurile de combustibil.
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(12) La 31 decembrie 2015, grupul Areva avea 39 537 de angajati. In 2015, cifra sa de afaceri globald s-a ridicat la
8,2 miliarde EUR, fatd de 8,3 miliarde EUR in 2014. Cu toate acestea, in conformitate cu norma IFRS 5 privind
activitdtile destinate a fi cesionate sau abandonate (%), cifra de afaceri publicatd de grupul Areva a fost de
4,2 miliarde EUR.

2.1.2. Dificultatile grupului Areva

(13) Dificultdtile intimpinate de grupul Areva se datoreazd, in primul rind, consecintelor inversirii bruste a tendintei
pietei energiei nucleare, precum si situatiei economice si financiare deteriorate incepand cu 2008. In plus, grupul
Areva a suferit pierderi semnificative intr-un numir limitat de proiecte industriale. In cele din urma, profitabi-
litatea sa a fost diminuatd ca urmare a efectudrii anumitor achizitii si a dezvoltdrii anumitor activititi.

(14) In ceea ce priveste primul punct, accidentul de la Fukushima din 2011 a contribuit la un declin economic rapid
pe pietele din sectorul nuclear. De la aceastd datd, o serie de reactori au fost opriti si tiri precum Germania sau
Elvetia au luat decizia de a elimina energia nucleard. De asemenea, proiectele de centrale nucleare noi, in {ari
precum China, au fost respinse. In consecint3, atat piata combustibilului, cat si cea a reactorilor au fost afectate,
ceea ce a condus la o scidere a veniturilor grupului Areva.

(15) Epuizarea surselor de finantare pe termen lung, consecintd a crizei financiare din 2008 si a noilor norme
prudentiale in vigoare, a complicat §i mai mult finantarea unor proiecte cu o utilizare atit de intensivd
a capitalului precum centralele nucleare.

(16) In cele din urmd, declinul pietei si capacitatea excedentard generatd astfel au survenit intr-un moment in care
grupul Areva a decis si efectueze investitii de modernizare i se confrunta cu o crestere a cheltuielilor sale de
functionare. Aceastd situatie a afectat in mod direct fluxurile sale de numerar si a constrans grupul sd recurgd la
imprumut in vederea finantdrii operatiunilor sale pe termen scurt. In acelasi timp si avand in vedere deteriorarea
perspectivelor pietei, grupul Areva a trebuit si realizeze deprecieri ale activelor.

(17) In ceea ce priveste al doilea punct, grupul Areva a acumulat pierderi semnificative intr-o serie de proiecte
industriale, in special construirea unei centrale nucleare de ultimd generatie la Olkiluoto, in Finlanda (,proiectul
OL3") pentru clientul TVO.

(18)  Proiectul este realizat de un consortiu (denumit in continuare ,consortiul”) infiintat in 2003 de grupul Areva,
prin intermediul Areva NP si al filialei sale Areva GmbH (denumitd in continuare ,Areva GmbH"), si Siemens.
Santierul a acumulat o intarziere de aproximativ noud ani §i costuri suplimentare care corespund, pentru grupul
Areva, unei pierderi finale estimate la 5,5 miliarde EUR (’). Grupul Areva, prin intermediul societdtii-mama
a acestuia Areva SA, a emis o garantie pentru datorii in favoarea clientului TVO, ale cidrei perioadd de valabilitate
si domeniu de aplicare rimén totusi sub semnul incertitudinii, potrivit autoritdtilor franceze.

(19) Proiectul OL3 face obiectul unui important contencios arbitral intre consortiu si TVO, fiecare dintre parti
imputand celeilalte originea intarzierilor semnificative si a costurilor excedentare inregistrate pe santier. Partile isi
imputd reciproc reparatii de ordinul miliardelor de euro. [...] (*).

(20)  Consortiul si TVO s-au angajat in negocierea unui acord global de stabilire, prin contract, a unei noi date
preconizate de livrare (°) [...], care sd pund capit contenciosului arbitral [...] ().[...].

(21)  De asemenea, autoritatile franceze au detaliat pierderile asociate proiectelor RJH (Reactorul Jules Horowitz — un
proiect de reactor nuclear de cercetare aflat in constructie la centrul CEA din Cadarache) si [...] (modernizarea
reactorului [...] de la centrala [...]), responsabile pand in prezent de pierderi in valoare de mai multe sute de
milioane de euro.

(°) Avand in vedere cesionarea acestora pe termen scurt, activittile Areva NP, Areva TA si Canberra nu au fost consolidate in cifra de afaceri
a grupului Arevain 2015.

7) Estimare efectuatd la sfarsitul anului 2015.

Informatii confidentiale.

¥) Denumitd ,,Provisional Take Over Date” in acord. Aceasta este data la care, odatd atinse conditiile de disponibilitate si de performantd

prevdzute in contract, centrala este receptionat si este pusd in functiune de citre client.

,Delimitarea” este o operatiune al cirei scop este de a separa de o societate care va fi cesionatd activele sau activitatile care nu fac parte din

domeniul de aplicare a cesiunii §i, daci este cazul, de a furniza acestora o autonomie juridica si operationald pe care nu o aveau pani la

acel moment. [...].

.-

—
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(22) In sfarsit, in ceea ce priveste al treilea punct, sanitatea financiard a grupului Areva sa deteriorat, de asemenea, din
cauza unor achizitii si a unor proiecte de dezvoltare neprofitabile, in special in domeniul mineritului (cumpirarea
societdtii Uramin, de exemplu, a generat aproape [...] EUR de pierderi) si in domeniul energiei din surse
regenerabile.

(23) Avand in vedere toate aceste motive, grupul Areva a inregistrat pierderi semnificative, a ciror valoare cumulatd
a depdsit 9 miliarde EUR pe parcursul perioadei 2011-2015. Pentru finantarea acestor pierderi si a investitiilor
necesare pentru modernizarea instalatiei sale industriale (*°), grupul Areva a recurs la indatorarea atit la banci
(denumitd in continuare ,datoria bancard”), cat si pe pietele de capital (denumitd in continuare ,datoria
obligatard”). Dupd utilizarea unor noi linii de credit la inceputul anului 2016, datoria grupului la 5 januarie 2016
era de 9,4 miliarde EUR ("), din care 6 miliarde EUR reprezentau datoria obligatara.

(24) In ceea ce priveste perspectivele de rentabilitate ale grupului Areva, structura capitalului sdu nu ii permite sa isi
plateascd datoriile, motiv pentru care autoritdtile franceze au initiat o ampla restructurare a grupului Areva.

2.2. Planul de restructurare a grupului Areva

(25)  Autorititile franceze au prezentat, in notificarea lor din 29 aprilie 2016, un plan de restructurare care acoperd
perioada cuprinsd intre noiembrie 2014 si decembrie 2019 (denumiti in continuare ,perioada de restructurare”)
si care este menit sd restabileascd competitivitatea grupului Areva si sd refacd structura financiard a acestuia.
Planul prevede reorientarea grupului Areva spre activititile legate de ciclul materiilor nucleare. Reorientarea este
insotitd de o restructurare industriald, prin intermediul unui Plan de performanti si competitivitate care vizeazd
generarea de economii de costuri de ordinul a 500 de milioane EUR pe an panid in 2018 in domeniul siu de
activitate. Aceasta este insotitd, de asemenea, de o importantd restructurare financiard, realizatd in special prin
recapitalizarea grupului Areva.

2.2.1. Reorientarea spre activitdtile legate de ciclul combustibilului

(26)  Reorientarea spre activititile legate de ciclul materiilor nucleare se bazeazd pe (i) cesionarea celorlalte activitdti ale
grupului Areva, (i) crearea noii entititi juridice New Areva pentru desfisurarea activititilor legate de ciclul
combustibilului si (iii) izolarea anumitor datorii existente in cadrul actualei societdti-mama Areva SA.

2.2.1.1. Cesiondrile realizate sau planificate de grupul Areva
(27)  Sunt vizate urmdtoarele filiale si activitati:

(a) activitdtile desfisurate in prezent de Areva NP, filiald detinutd in proportie de 100 % de Areva SA;

(b) Areva TA, detinutd in mod direct sau indirect in proportie de 83,58 % de Areva SA. Avand in vedere
caracterul sensibil al activitdtilor legate de propulsia nucleard ale Areva TA, participatiile detinute de grupul
Areva in societate sunt vandute unui consortiu de actionari publici (statul francez, CEA si societatea franceza
de apdrare DCNS). Contractul de cesiune a fost semnat de citre partile la tranzactie la 15 decembrie 2016.
Areva TA este cesionatd fard filiala sa Elta, care face obiectul unei vinziri separate;

(c) Canberra, la care grupul Areva este actionar in proportie de 100 %: cesiunea acestei filiale a intrat in vigoare
la 1 iulie 2016;

(d) alte cesiuni de mai micd importantd, precum cea a filialei Elta (detinutd in proportie de 66 % de Areva TA si
34 % de Areva SA) specializatd in sisteme electronice pentru industria aerospatial, [...].

(28) In plus, grupul Areva prevede si renunte, pe termen scurt si mediu, la toate activitdtile sale in ceea ce priveste
energia regenerabild si stocarea energiei. Societatea Adwen, specializatd in energia eoliand marind, este in curs de
a fi cesionatd grupului spaniol Gamesa. In sectorul energiei eoliene flotante, [...]. In sectorul biomasei, [...]. In
sectorul energiei solare concentrate, grupul Areva a decis, in 2014, sd isi inceteze treptat activititile, dupi
executarea proiectelor aflate in curs de desfisurare. In cele din urmd, grupul Areva pistreazd un pachet minoritar
de actiuni intr-o societate care dezvoltd tehnologii bazate pe electrolizd pentru stocarea energiei si desfdsoard
o0 micd activitate de cercetare si dezvoltare in sectorul bateriilor redox-flow i al pilelor de combustie cu hidrogen.

(") De exemplu, grupul Areva s-a angajat si isi modernizeze instalatiile de conversie si de imbogatire, Comurhex II si Georges Besse 1I.
(") Aceastd cifrd se referd la datoria brutd a grupului Areva, si anume fard a lua in considerare numerarul disponibil pe termen scurt.
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(29) Cesionarea activitdtilor desfisurate pand in prezent de citre Areva NP se realizeazd conform unor dispozitii
specifice si este supusi anumitor conditii, astfel cum se prevede in contractul de cesiune al actiunilor (,share
purchase agreement”, denumit in continuare ,SPA”), incheiat de EDF si de grupul Areva, la 15 noiembrie 2016.

(30) Mai intai, s-a convenit ca EDF si fie garantatd impotriva unei serii de riscuri anume legate, in prezent, de Areva
NP. Aceste riscuri se referd, in primul rind, la continuarea proiectului OL3, dar si la anomaliile constatate in
dosarele de monitorizare a procesului de fabricatie a echipamentelor produse de Areva NP in situri precum Le
Creusot, Jeumont si Saint-Marcel (denumite in continuare ,contractele pentru componente”). In acest scop, Areva
si EDF au ales si recurgd la un mecanism de creare de filiale la nivelul inferior (,drop down”), constind in
transferarea activitdtilor principale ale Areva NP intr-o noud entitate (denumitd in continuare ,New Areva NP”)
care urmeazd si fie cesionatd citre EDF. Filiala Areva NP traditionald si, prin intermediul acesteia, societatea-
mamd Areva SA vor pdstra in cadrul lor activitdtile legate de executarea contractului privind proiectul OL3,

L1 (9.

(31)  In continuare, vanzarea nu va fi efectuatd decat dupa eliminarea anumitor conditii. Acestea includ conditia ca [...]
proiectul Flamanville 3 sd nu prezinte nicio anomalie, ceea ce face mult mai scumpd sau intdrzie semnificativ
continuarea proiectului. [...] cuva face [...] obiectul unui program de validare specific, in urma descoperirii, in
2014, a unor valori care nu respectd normele in cadrul unor incerciri efectuate pe o piesd similard celei din
proiectul Flamanville 3, generate de o concentratie in carbon mai mare decit cea preconizatd (denumitd in
continuare ,segregarea carbonului”). Grupul Areva si EDF au propus mdsuri suplimentare (denumite in continuare
,programul de justificare”) pentru a oferi garantii suplimentare in demonstrarea fiabilititii si a sigurantei cuvei, in
pofida acestei probleme legate de segregarea carbonului. Aceste adaptiri au fost validate de Autoritatea pentru
Siguranta Nucleard (denumitd in continuare ,ASN”) (*). Testele incluse in programul de justificare au continuat
pand la sfarsitul anului 2016. Grupul Areva si EDF au trimis, la 16 decembrie 2016, un raport final al testelor
respective citre ASN, care prevede un termen de 5 luni pentru a analiza rezultatele si a publica concluziile sale
definitive.

(32) Schema de restructurare initiald prevedea ca New Areva si pdstreze o participatie strategici de 15 % in New
Areva NP. Ca rdspuns la indoielile exprimate de Comisie in cadrul investigatiei sale aprofundate, autoritdtile
franceze s-au angajat totusi ca cesionarea de cdtre grupul Areva a activitatii legate de reactori sa fie totald, ceea ce
inseamnd ci Areva SA si New Areva nu vor mai avea nicio relatie de actionariat cu New Areva NP dupd planul
de restructurare notificat Comisiei.

2.2.1.2. Transferul activitdtilor legate de ciclul materiilor nucleare citre filiale

(33) Grupul Areva a constituit societatea New Areva, in prezent detinutd in proportie de 100 % de Areva SA, pentru
a reuni:

(a) totalul activelor grupului Areva in ciclul materiilor nucleare pentru activititile de minerit, chimie, imbogitire,
dezafectare, reciclare si inginerie ale ciclului, inclusiv titlurile Areva NC si Areva Mine, cu exceptia activelor
destinate a fi vandute;

(b) primele obligatiuni si datoria intragrup.

(34) La 30 august 2016, tratatul privind aportul partial de active de la Areva SA citre New Areva a fost semnat, iar
acordul tuturor detindtorilor de obligatiuni transferati la New Areva a fost obtinut la 27 septembrie 2016.
Infiintarea New Areva a fost aprobatd de adunarea generald extraordinard a actionarilor Areva SA la 3 noiembrie
2016.

(35) Capitalul noii entititi se preconizeazd a fi majorat cu 3 miliarde EUR de citre statul francez si o serie de
investitori terti. Statul francez va contribui cu 2,5 miliarde EUR, iar investitorii terti, cu 500 de milioane EUR.
Actiunile New Areva fiind evaluate, inainte de tranzactie, la 2 miliarde EUR, capitalul acestei entitdti va fi detinut
in functie de urmdtoarele ordini de mdrime, in urma operatiunii: 40 % pentru Areva SA, 50 % direct pentru
statul francez si 10 % pentru investitorii terti.

12

(") A se vedea comunicatele de presi ale EDF si ale grupului Areva, din 13 aprilie 2016: www.edf.fr/groupe-edffespaces-
dedies/medias/tous-les-communiques-de-presse/epr-de-flamanville-etat-d-avancement-du-programme-d-essais-de-la-cuve  si ~ www.
areva.com/FR/actualites-107 53 [epr-de-flamanville-etat-d-avancement-du-programme-d-essais-de-la-cuve.html


http://www.edf.fr/groupe-edf/espaces-dedies/medias/tous-les-communiques-de-presse/epr-de-flamanville-etat-d-avancement-du-programme-d-essais-de-la-cuve
http://www.edf.fr/groupe-edf/espaces-dedies/medias/tous-les-communiques-de-presse/epr-de-flamanville-etat-d-avancement-du-programme-d-essais-de-la-cuve
http://www.areva.com/FR/actualites-10753/epr-de-flamanville-etat-d-avancement-du-programme-d-essais-de-la-cuve.html
http://www.areva.com/FR/actualites-10753/epr-de-flamanville-etat-d-avancement-du-programme-d-essais-de-la-cuve.html
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2.2.1.3. Izolarea anumitor datorii ale grupului Areva

(36) Restructurarea prevede ca riscurile legate de proiectul OL3 si [...] si fie suportate, direct sau prin intermediul
Areva NP, de citre societatea-mami actuali, Areva SA. In plus, Areva SA va pastra datoria bancari subscrisi de
grupul Areva si, in plus, va fi privatd de principalele sale activitdti prin intermediul operatiunilor de véinzare
a New Areva NP si al transferului activititilor legate de ciclul combustibilului citre filiale.

2.2.2. Planul de performantd si competitivitate

(37)  In vederea imbunatitirii competitivitatii si a performantei sale operationale dupa reorientarea spre ciclul combus-
tibilului, grupul Areva a inceput sd pund in aplicare un plan de performanti si competitivitate.

(38)  Acesta este destinat si permitd, in urma unor eforturi considerabile, generarea a 500 de milioane EUR pe an de
economii de costuri in New Areva.

(39) Planul de performantd si competitivitate acoperd patru domenii: (i) selectivitatea achizitiilor, (i) Imbunatitirea
desfasurdrii fortelor de vanzare, (i) imbundtdtirea productivititii (in special prin intermediul unui plan de
disponibilizdri voluntare) si (iv) monitorizarea evolutiei salariilor. Primele masuri au fost adoptate in 2015, iar
punerea in aplicare a planului este previzutd si se desfdsoare pand in 2018.

2.2.3. Restructurarea financiard
(40)  Structura financiard foarte putin sustenabild a grupului Areva impune o restructurare.

(41)  Venitul rezultat din vinzarea diferitelor filiale enumerate in considerentele 27 si 28 constituie o primi sursd de
finantare pentru nevoile de lichiditate ale grupului Areva.

(42)  Grupul Areva mobilizeazd, de asemenea, finantiri proprii in valoare de aproximativ [0-2 miliarde] EUR,
repartizate intre o reducere structurald de [0-1 miliarde] EUR din pragul minim de numerar si diverse transferuri
de credite pentru [0-1 miliarde] EUR. O defalcare a acestor operatiuni este descrisd in considerentul 321 de mai
jos.

(43) Cu toate acestea, resursele respective se dovedesc a fi insuficiente pentru a face fatd datoriilor grupului Areva. In
consecintd, autoritdtile franceze au estimat nevoia grupului Areva de capitaluri proprii la 5 miliarde EUR. Prin
urmare, planul de restructurare al grupului Areva prevede o infuzie de capital in valoare de 5 miliarde EUR,
destinati s3 fie repartizatd dupd cum urmeazd:

(@) 3 miliarde EUR citre New Areva, subscrise in conformitate cu procedurile descrise in considerentul 35.
Aceastd sumd a fost calculatd luind in considerare doud obiective: pe de o parte, asigurarea necesarului de
lichiditati al New Areva pand in 2019 inclusiv si, pe de altd parte, posibilitatea ca New Areva sd obtind, incd
de la sfarsitul perioadei de restructurare, rate de indatorare compatibile cu un profil de risc ,investment grade”
pentru a-i permite sd se refinanteze pe piete [...] (*%);

(b) 2 miliarde EUR pentru Areva SA, sumd subscrisd in totalitate de statul francez, pentru a acoperi costurile
activitdtilor restante in entitatea respectivd (si anume, in principal costurile legate de proiectul OL3, [...],
precum si rambursarea datoriei bancare a grupului Areva (%°)).

2.3. Ajutor notificat

(44) La 29 aprilie 2016, autoritdtile franceze au notificat ca un singur ajutor de restructurare subscrierea prevazutd
a statului francez la majordrile de capital ale Areva SA i, respectiv, New Areva, pentru o sumd totald de
4,5 miliarde EUR. Se preconizeazd ci acest ajutor va fi finantat din resursele proprii ale statului francez.

(") Astfel, in conformitate cu calculele efectuate de grupul Areva si de autoritdtile franceze, New Areva va dispune, la sfarsitul anului 2019,
de o ratd S&P datorie netd/EBE egali cu [...] si de o ratd S&P flux de numerar operational/datorie netd de [...].

(**) Detaliile privind costurile si caracterul adecvat al cuantumului ajutorului pentru acoperirea acestora sunt analizate in sectiunea 5.2.3.2
din prezenta decizie.
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(45) Compatibilitatea ajutorului de restructurare este analizatd in raport cu Orientdrile privind ajutorul de stat pentru
salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate (*) (denumite in continuare
,orientdrile”). Dupd o examinare initiald, Comisia si-a exprimat indoielile cu privire la conformitatea acestui ajutor
cu orientdrile.

2.4. Descrierea motivelor care au condus la initierea procedurii
2.4.1. Indoieli cu privire la planul de restabilire a viabilitdtii pe termen lung a grupului Areva restructurat

(46) Comisia si-a exprimat preocuparea in legiturd cu realismul ipotezelor care stau la baza planului de restabilire
a viabilittii pe termen lung a grupului Areva.

(47)  Astfel, Comisia a remarcat faptul cd scenariul de bazd al New Areva nu identifica in mod clar efectele posibile pe
care diversele cesiondri preconizate in cadrul restructurdrii (dintre care, in principal, cea a New Areva NP) le
puteau avea asupra activititilor legate de ciclul combustibilului nuclear si in ceea ce priveste pierderea sinergiilor.
Acest lucru este in contradictie cu afirmatia autorititilor franceze potrivit cdreia cesiondrile diminuau competiti-
vitatea grupului Areva restructurat i, prin urmare, constituiau adevdrate mdsuri compensatorii.

(48) De asemenea, Comisia a subliniat cd scenariul pesimist nu se baza pe o analizi a sensibilitdtii care si evidentieze
clar si sd ierarhizeze principalii factori de risc care pot afecta grupul Areva.

(49) De asemenea, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la sansele New Areva de a-si restabili viabilitatea pe
termen lung in ipoteza unui scenariu pesimist, intrucat acest scenariu evidentia existenta unui deficit de finantare

L..].

(50) In ceea ce priveste Areva SA, previziunile notificate de autorititile franceze comportau in continuare un numair
prea mare de incertitudini, referitoare, printre altele, la cuantificarea scenariului credrii de filiale.

2.4.2. Indoieli cu privire la proportionalitatea ajutorului

(51) Avand in vedere informatiile transmise de autorititile franceze, Comisia a ajuns la concluzia c¢i principiul unei
repartizdri echitabile a pierderilor parea si fie respectat, cu conditia si se ofere insd unele clarificiri cu privire la
tratamentul acordat actionarilor minoritari existenti.

(52) In schimb, Comisia si-a exprimat indoielile cu privire la contributia proprie a grupului Areva la costurile de
restructurare. Pe baza previziunilor furnizate de autorititile franceze, grupul Areva pdrea si fie capabil, in
principiu, sd Isi finanteze costurile de restructurare in proportie de peste 50 %. Cu toate acestea, totalul contribu-
tillor proprii se ridica la o sumid de [9-11 miliarde] EUR, mai ridicatd decat necesarul de finantare estimat la
[8-9 miliarde] EUR, fird ca aceastd diferentd sd fie justificatd in mod corespunzitor. In plus, multe dintre
operatiunile care genereazd o contributie proprie, cum ar fi diversele cesiondri planificate sau contributia investi-
torilor teri la majorarea de capital a New Areva, pdreau incd prea incerte pentru a putea fi calificate drept
contributii ,reale si efective”.

2.4.3. Indoieli in ceea ce priveste mdsurile de limitare a denaturdrii concurentei

(53) Comisia a recunoscut ci diferitele cesiondri, totale sau partiale, efectuate de cdtre grupul Areva conduceau la
o reducere semnificativa a activitatii acestuia — de ordinul a 50 %, luind ca parametri cifra de afaceri consolidatd
sau numdrul de angajati. Cu toate acestea, impactul concurential al cesiondrilor nu era clar evidentiat.

(54)  Prin urmare, Comisia considera cd cesiondrile nu trebuiau si fie puse toate pe acelasi plan. Cesionarea unor filiale
relativ mici precum Areva TA sau Canberra nu pdrea sd fie proportionald cu amploarea ajutorului preconizat.

(55) Rédmanea, astfel, cesionarea partialdi a New Areva NP, a cdrei amploare pirea si corespundd, in schimb, celei
a ajutorului, dar care nu pirea si vizeze in mod direct pietele pe care grupul Areva urma si detind o pozitie
semnificativd dupd restructurare. Prin urmare, Comisia punea sub semnul intrebdrii cele doud ipoteze care
permiteau autoritatilor franceze sd afirme ci cesiondrile constituiau, intr-adevir, o masurd favorabild concurentei:
in primul rand, ipoteza potrivit cdreia existau sinergii puternice intre activitatea legatd de reactori si cea legatd de
ciclul combustibilului, ceea ce inseamnd cd exista un avantaj in faptul de a fi un grup integrat pe pietele din
sectorul nuclear; in al doilea rand, ipoteza potrivit cireia grupul Areva avea si piardd beneficiul acestor sinergii
prin vanzarea filialei sale New Areva NP.

(%) JO C 249, 31.7.2014, p. 1.
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(56) In ceea ce priveste, in special, cea de a doua ipotezd, Comisia a observat ci, in conformitate cu protocolul de
acord semnat la 20 iulie 2015 de cdtre EDF si grupul Areva, ambele grupuri pareau si reconstruiascd, din punct
de vedere contractual, sinergiile care existau pand la acel moment in mod structural.

(57) Din aceste motive, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la efectele vanzdrii New Areva NP asupra pozitiei
concurentiale a grupului Areva pe pietele sale dupa restructurare si, in consecintd, asupra caracterului suficient al
acestei mdsuri compensatorii.

(58) in cele din urmd, Comisia si-a exprimat uimirea fatd de pozitia autoritatilor franceze de a refuza si isi asume
angajamentul, previzut in orientiri, de a nu utiliza ajutorul de restructurare pentru a dobandi participatii. In
consecintd, Comisia a invitat autorititile franceze si includd astfel de operatiuni in planul de restructurare in
cazul in care acestea se dovedeau absolut esentiale pentru restabilirea viabilitatii pe termen lung a grupului Areva.

3. OBSERVATIILE PARTILOR TERTE INTERESATE
3.1. Grupul Areva

(59) Grupul Areva subscrie pe deplin la raspunsurile furnizate de autoritdtile franceze la 12 septembrie 2016, in
elaborarea cdrora a fost implicat, de altfel.

(60)  Cu privire la indoielile exprimate de Comisie, grupul Areva subliniazd urmdtoarele puncte principale:

(@) grupul Areva isi exprimd increderea in viabilitatea pe termen lung a grupului Areva restructurat, sustinutd
prin existenta unor active industriale modernizate si prin cresterea preconizati a cererii de energie;

(b) vinzarea New Areva NP citre EDF constituie o misurd compensatorie suficientd. Aceasta va stimula
semnificativ competitivitatea grupului Areva restructurat: in plus fatd de o reducere de 50 % din cifra de
afaceri a grupului, aceastd operatiune ar conduce la (i) retragerea acestuia de pe un numdr mare de piete (in
special, constructia si intretinerea reactorilor nucleari, precum si fabricarea unor ansambluri de combustibil)
si (i) pierderea unor sinergii referitoare, in special, la disparitia surselor de mutualizare a costurilor (de
exemplu, in domeniul comertului, al ansamblurilor de combustibil, precum si al cercetdrii si dezvoltdrii si al
ingineriei);

(c) interdictia dobandirii de participatii nu constituie o misurd compensatorie adecvati. Areva considerd cd este
necesar, intr-adevir, s i se permitd sd realizeze [...] in perioada viitoare sau sd incheie parteneriate.

(61)  Grupul Areva subliniazd, de asemenea, importanta strategicd a ajutorului de restructurare pentru sectorul nuclear
si al economiei europene: furnizor direct de locuri de muncd, actor esential in ceea ce priveste mentinerea
sectorului nuclear, implicat in numeroase segmente ale lantului valoric al acestui sector, actor care joacd un rol
esential pentru buna functionare a centralelor nucleare europene.

(62) In cele din urmd, grupul Areva subliniazd progresele semnificative inregistrate in baza planului de restructurare
prin (i) vanzdrile Canberra (finalizate) si participarea grupului Areva in Adwen (optiune exercitatd) si (i) aprobarea
de citre detindtorii de obligatiuni a aportului partial de active ale Areva SA la New Areva, precum si transferul
simultan al datoriei obligatare citre New Areva. in plus, aprobarea proiectul Hinkley Point C oferd oportunititi de
dezvoltare favorabile pentru punerea in aplicare cu succes a planului.

3.2. Urenco

(63)  Societatea Urenco reprezintd rezultatul unei cooperiri politice intre Republica Federald Germania, Tarile de Jos si
Regatul Unit. Infiintatd in 1970, aceasta isi desfdsoard activitatea, in principal, pe segmentul de imbogatire
a uraniului si detine uzine in cele trei tari de origine, precum si in SUA.

(64) Dupd o prezentare generald a lantului valoric al ciclului materiilor nucleare, Urenco dezvoltd un rationament in
trei puncte: in primul rind, ajutorul care face obiectul analizei va consolida grupul Areva in mod semnificativ; in
al doilea rand, efectul de denaturare al acestui ajutor se va resimti mai ales pe piata imbogdtirii uraniului, in
detrimentul Urenco si al celorlalti concurenti care isi desfisoard activitatea pe acest segment; prin urmare,
mdsurile in materie de concurentd propuse de autorititile franceze sunt insuficiente si trebuie s fie consolidate.
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(65) in ceea ce priveste primul punct, Urenco constati ci planul de restructurare nu include nicio reducere de
capacitate in nicio activitate a grupului Areva, in pofida dificultdtilor financiare ale acestuia si a capacitatii
excedentare care caracterizeazd pietele pe care acesta opereazd. Astfel, New Areva va continua si dispund de
aceleasi tipuri de active ca in trecut pe ciclul materiilor nucleare, ceea ce ii conferd o pozitie privilegiatd pentru
a-si mentine o pozitie puternica pe aceste piete.

(66)  Acest lucru este cu atdt mai evident cu cat interventia statului contribuie la curdtarea bilantului entititilor nou
constituite i la eliminarea gestiondrii defectuoase din trecut. Astfel, marjele de manevrd ale New Areva NP si New
Areva sunt restabilite, in ceea ce priveste noile investitii, accesul la finantare si puterea de negociere. Concurentii
New Areva trebuie, dimpotrivd, sd suporte costul integral al investitiilor lor anterioare si nu se pot baza decat pe
profitul lor pentru a se dezvolta.

(67) 1In ceea ce priveste al doilea punct, Urenco este de opinie ci denaturarea concurentei va fi resimtitd pe termen
lung in segmentul imbogdtirii uraniului, care este caracterizat de o capacitate excedentard si de un numdr limitat

e proiecte mari consumatoare de capital.

d t sumatoare d tal

(68)  Potrivit Urenco, capacititile mondiale de imbogdtire depdsesc in mod semnificativ cererea [...]. Aceastd capacitate
excedentard este cu atdt mai prejudiciabild cu cét o parte a cresterii cererii este situatd in tari cum ar fi China sau
Rusia, care sunt in mare mdsurd inchise pentru actorii occidentali. In ceea ce priveste cererea accesibild acestora
din urmd, parcul electro-nuclear al EDF reprezintd o proportie semnificativd, prin urmare, este esential ca
legdturile stranse intre EDF si grupul Areva sd nu limiteze accesul Urenco la EDF.

(69) De asemenea, ajutorul examinat permite grupului Areva sd isi mentind activitatea in ceea ce priveste combus-
tibilul MOX, chiar daci acest combustibil nu este la fel de competitiv ca uraniul natural imbogitit. Fird ajutorul
de stat, aceastd activitate ar fi dispdrut sau si-ar fi pierdut din importantd, crednd piete pentru concurentii
grupului Areva (mai ales in ceea ce priveste EDF, in cazul cdreia [0-25] % din cerere poate fi satisficutd utilizind
combustibilul MOX).

(70)  Bilantul curdtat al New Areva ii va permite, de asemenea, si se dezvolte in sectorul comertului cu servicii de
imbogidtire (denumit in continuare ,SWUs"), activitate care solicitd mecanisme financiare importante de flexibi-
litate. Aceastd piatd [...] poate contribui la consolidarea New Areva, in comparatie cu concurentii care nu
primesc ajutor, a cdror structurd financiard, reflectare a proiectelor mari consumatoare de capital din sector, nu
permite asumarea unor astfel de riscuri.

(71)  In cele din urmi, Urenco considerd ci New Areva va continua si beneficieze de avantajele integrarii verticale pe
pietele legate de ciclul combustibilului.

(72)  in ceea ce priveste al treilea punct, Urenco subliniazi faptul ci ar trebui propuse misuri de concurenta pe pietele
in care grupul Areva isi va desfisura activitatea dupd restructurare, in special deoarece majoritatea acestor piete
(minerit, conversie si imbogitire) suferd, in prezent, de capacitate excedentard.

(73) Urenco nu impdrtiseste pozitia autoritdtilor franceze potrivit cireia separarea activitdtii legate de reactori
genereazd pierderi de sinergie, astfel incat activitatea din sectorul combustibilului ar fi afectatd. Existenta unui
numdr mare de actori neintegrati si care, cu toate acestea, sunt performanti (de exemplu, Urenco, Cameco, KAP)
tinde astfel si relativizeze importanta unor astfel de sinergii. In plus, aceste sinergii nu se manifestd decat in ceea
ce priveste furnizarea de combustibil pentru noi reactor; [...].

(74) In plus, parteneriatul strategic dintre EDF si New Areva va recrea eventualele sinergii pierdute. New Areva va
pistra o participatie strategicd in filiala comuni cu EDF, ceea ce va necesita un anumit nivel de coordonare intre
cele doud grupuri si ar putea determina EDF si sprijine New Areva. In plus, acestea vor avea acelasi actionar,
statul francez. O cooperare consolidatd este, de asemenea, in curs de elaborare, astfel cum a subliniat Comisia in
decizia sa de initiere a procedurii. In cele din urmd, dezavantajele dezintegririi vor fi suportate, in primul rand,
de New Areva NP, care va fi obligatd si formeze noi echipe comerciale pentru vanzarea ansamblurilor de
combustibili, in timp ce New Areva va pdstra avantajele integrarii in ciclul materiilor nucleare.

(75) Avand in vedere cele de mai sus, Urenco propune urmdtoarele masuri de concurenta:

(a) asumarea angajamentului ca EDF s detind in continuare o politici de aprovizionare deschisd pentru toti
actorii ciclului materiilor nucleare;
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(b) ajutorul de stat si nu imbunititeascd in mod disproportionat situatia filialei New Areva care isi desfisoard
activitatea in sectorul imbogatirii, asigurdnd un anumit grad de separare intre recapitalizare si aceastd filiald
(de exemplu, facand astfel incat datoriile legate de constructia uzinei Georges Besse II si nu fie rambursate
decat prin fluxurile de trezorerie proprii acestei activititi);

(c) sd se interzicd filialei New Areva sd creascd capacitatea uzinei Georges Besse II cel putin in timpul perioadei
de restructurare, fird insd a fi puse in discutie obligatiile grupului Areva [...] in cadrul [...] (*));

(d) New Areva si 1si reducd capacitatea sa privind MOX si si nu utilizeze lichiditdtile sale recuperate pentru a-si
dezvolta activitdtile de comercializare a SWUs.

(76)  Urenco doreste, de asemenea, ca autorititile franceze si identifice alte mdsuri in materie de concurenti comune
pentru toate segmentele, de exemplu vanzarea unei activitdti citre un nou operator, cu scopul de a reduce
sinergiile legate de integrarea New Areva in ciclul combustibilului. In cele din urmd, Urenco subliniazd
importanta respectdrii interdictiei de a achizitiona orice intreprindere in timpul perioadei de restructurare, cu
exceptia cazului in care se dovedeste cd o astfel de achizitie este esentiald pentru restabilirea viabilititii grupului
Areva.

3.3. TVO

(77)  TVO este o societate finlandezd care produce electricitate, creatd in 1969 si detinutd de alte intreprinderi
finlandeze de electricitate, precum si de intreprinderi industriale. TVO este viitorul proprietar al OL3, o centrald
nucleard bazatd pe tehnologia de tip reactor presurizat european (denumit in continuare ,EPR”), aflat incd in faza
de constructie. Contractul pentru constructia acestei centrale [...] a fost incheiat la 18 decembrie 2003 cu
consortiul. Data initiald de livrare era 30 aprilie 2009. Dupd mai multe intarzieri, aceasta este anuntatd, in
prezent, de cdtre consortiu pentru decembrie 2018.

(78) TVO subliniazd importanta reactorului OL3 pentru sectorul energetic finlandez s§i european. Odatd pus in
functiune, OL3 ar trebui sd genereze 9 % din totalul productiei de energie electricd in Finlanda pand in 2020 si sd
rispunda la 14 % din cererea totald de energie electricd, sporind astfel independenta energeticd a Finlandei. OL3
este, de asemenea, un proiect precursor, care trebuia sa prefigureze etapa de ,renastere” a industriei nucleare.

(79) Proiectul OL3 se afld in etapa finald de realizare. Constructia externd este aproape de finalizare, dar unele lucrari
de constructie si instalare sunt incd in curs de desfisurare in interiorul centralei, in special cu privire la insula
nucleard (reactor). Aproximativ 2 400 de lucritori desfisoard activitdti la fata locului. TVO subliniazi cd proiectul
OL3 intrd in prezent intr-o etapd cruciald, si anume procesul de punere in functiune care, la final, va conduce la
data prevdzutd pentru livrare. Aceastd etapd necesitd un sprijin permanent din partea consortiului, care detine
cunostintele si expertiza privind EPR.

(80) TVO mentioneazd, de asemenea, contenciosul arbitral impotriva consortiului. Suma totald solicitatd de consortiu
este in prezent de aproximativ [0-5 miliarde] EUR, in timp ce cuantumul solicitat de TVO pentru propriile sale
costuri si pierderi se ridicd la [0-5 miliarde] EUR conform celor mai recente estimiri ale TVO. Sumele totale
solicitate de cele doud parti in cadrul contenciosului arbitral se ridici asadar, cumulat, la aproximativ [0-
10 miliarde] EUR.

(81) TVO explicd in continuare modul in care aceasta intelege planul de restructurare a grupului Areva, care se
bazeazi in prezent pe ,planul B” constand in transferul New Areva NP citre EDF dupd izolarea proiectului OL3 si
a resurselor necesare pentru finalizarea acestuia, precum si ldsind in aceastd ,structurd de izolare” contractele
pentru componente si o parte din datoria grupului Areva.

(82) In ansamblu, TVO sprijind proiectul de recapitalizare a grupului Areva de citre statul francez. Cu toate acestea,
TVO isi exprimd preocuparea cu privire la potentialele efecte negative ale restructurdrii grupului asupra
proiectului OL3. In special, TVO isi pune intrebari cu privire la capacitatea structurii de izolare, in care ar fi izolat
proiectul OL3, de a mentine resursele necesare pentru finalizarea cu succes a proiectului. Intr-adevir, structura de
izolare va avea resurse financiare limitate pentru a face fatd unor posibile datorii semnificative si dificil de
cuantificat in acest stadiu.

(83) Resursele financiare ale structurii de izolare sunt compuse din: o majorare de capital de 2 miliarde EUR,
2,5 miliarde EUR din veniturile realizate in urma vanzdrii New Areva NP cidtre EDF, din veniturile reziduale
realizate in urma vanzdrilor de activitdti nestrategice ale Areva, precum si din soldul prefului pe care TVO trebuie
sd 1l pliteascd in continuare grupului Areva pentru finalizarea proiectului OL3. In raport cu aceste resurse,

) [
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costurile structurii de izolare sunt estimate ca fiind: costurile pentru finalizarea proiectului OL3, precum si
garantiile asociate acestuia, rambursarea datoriei bancare in valoare de 3,4 miliarde EUR, posibilele garantii care
urmeazd sd fie acordate EDF pentru contractele legate de centralele nucleare, ale ciror parti fac obiectul unui
audit, alte garantii legate de vanzarea de active nestrategice precum si, daci TVO ar castiga contenciosul arbitral
aflat in curs, 0 sumd maximi de [05 miliarde] EUR.

(84)  Prin urmare, TVO pune sub semnul indoielii capacitatea grupului Areva restructurat de a face fatd riscurilor
asociate proiectului OL3, in special costul de realizare a acestuia, si explicd implicatiile acestor indoieli, avand in
vedere analiza ajutorului de restructurare in conformitate cu orientdrile si, mai precis, nivelul contributiei
ajutorului la un obiectiv de interes comun, restabilirea viabilititii pe termen lung a grupului Areva si principiul
»prima si ultima datd” al ajutorului.

(85) In primul rand, in ceea ce priveste obiectivul de interes comun, TVO sustine argumentul invocat de Franta, care
evidentiazd contributia ajutorului la realizarea obiectivelor din Tratatul Euratom, enuntate in principal la
articolul 2 litera (d). Cu toate acestea, TVO subliniazd necesitatea de a evalua, de asemenea, articolul 2 literele (b)
si () din tratat. In ceea ce priveste articolul 2 litera (c), ajutorul contribuie la realizarea OL3, care este un proiect
important pentru dezvoltarea sectorului energetic european si pentru securitatea aproviziondrii in tdrile nordice.
in ceea ce priveste articolul 2 litera (b), obiectivul de securitate nucleard implicd, astfel cum se mentioneazi la
articolul 11 din Conventia privind Securitatea Nucleard, cd ,fiecare parte contractantd ia mdsurile corespunzitoare
pentru ca un numdr suficient de personal calificat care a fost format, instruit si recalificat dupd cum este necesar,
sd fie disponibili pentru toate activititile legate de securitate care se desfisoard in sau pentru fiecare instalatie
nucleard pe toatd durata de viatd a acesteia”. Avand in vedere faptul ci capacitatea TVO se limiteazd, in principal,
la exploatarea centralelor, TVO se bazeazd pe cunostintele de specialitate ale consortiului pentru a asigura
securitatea activitdtilor proiectului OL3. Cu toate acestea, orice plan de restructurare care ar include izolarea
proiectului OL3 intr-o structurd de izolare ar putea conduce la o alocare deficitard de personal calificat din grupul
Areva pentru proiectul OL3, o pierdere a ,back office”-ului grupului Areva in Franta si in Germania, o pierdere
a infrastructurii tehnice a grupului Areva, precum si posibile probleme legate de contractantii proiectului.

(86) In al doilea rand, in ceea ce priveste restabilirea viabilititii pe termen lung a grupului Areva, TVO pune sub
semnul intrebarii caracterul suficient al injectiei de capital in Areva SA, realismul ipotezelor din planul de restruc-
turare si, prin urmare, capacitatea ajutorului de a asigura viabilitatea pe termen lung a Areva SA.

(87) In al treilea rand, in ceea ce priveste principiul ,prima si ultima datd”, daci planul de restructurare nu garanteazi
ca grupul Areva este capabil sd isi indeplineascd obligatiile care ii revin pentru realizarea proiectului OL3, ar
putea surveni obligatii suplimentare, sub forma de daune asociate unor noi intarzieri. Un nou ajutor de stat ar fi,
in acest caz, imposibil, avind in vedere principiul ,prima si ultima datd”.

(88) Pentru a rdspunde acestor indoieli si intrebdri, TVO subliniazd necesitatea ca orice plan de restructurare si
includa:

(a) mdsuri operationale pentru a se asigura cd resursele umane, tehnice si financiare suficiente riman disponibile
si dedicate pentru a garanta finalizarea cu succes a proiectului OL3, in termenele stabilite §i in conformitate
cu nivelul de performantd garantat in contractul initial de constructie, precum si pentru a face fatd altor
costuri potentiale pand la finalul perioadei de garantie si dupd aceasta;

resurse financiare suficiente alocate entitdtii cdreia ii va fi alocat proiectul OL3 si pe deplin dedicate acestui
! P §1 pe dep
proiect specific, pentru a acoperi costurile reziduale de finalizare a acestuia, precum si celelalte obligatii
previdzute in diferitele contracte incheiate intre grupul Areva si TVO.

3.4. Siemens

(89) Siemens este, impreund cu doud societdti ale grupului Areva (Areva GmbH si Areva NP), un partener al
consortiului privind proiectul OL3. Desi grupul Areva este responsabil de o parte mai importantd din proiect,
membrii consortiului sunt rdspunzdtori in solidar fatd de TVO, clientul lor, pentru finalizarea proiectului.

(90) In timp ce grupul Siemens sustine pe deplin interventia statului francez in favoarea grupului Areva, acesta isi
exprimd, totusi, anumite rezerve cu privire la mai multe aspecte.
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(91) Mai intai, Siemens pune sub semnul intrebdrii caracterul suficient al ajutorului pentru acoperirea angajamentelor
si a riscurilor suportate de Areva SA:

(a) Siemens evalueazd expunerea grupului Areva la proiectul OL3 intre [05 miliarde] si [0-5 miliarde] EUR intr-
un scenariu de bazd, in timp ce intr-un scenariu pesimist, incluzand (i) [...] si (i) [...], aceasta s-ar putea
ridica la [...] EUR;

(b) Siemens subliniazd, de asemenea, datoriile suplimentare suportate de Areva SA, cum ar fi anumite pasive
bancare, in valoare de 3,4 miliarde EUR.

(92) In continuare, Siemens pune sub semnul intrebarii modul in care structura care trebuie sd includd proiectul OL3
va dispune de suficiente resurse juridice, umane, financiare, operationale pentru a permite finalizarea acestuia, in
cazul in care activitdtile si mijloacele operationale in constructie trebuie si fie transferate citre New Areva NP,
care urmeazd sd fie cesionatd cdtre EDF. Externalizarea aproape inevitabild a realizdrii unei parti a proiectului
catre New Areva NP ar putea [...].

(93) In cele din urmi, Siemens este preocupat de un blocaj [...] al TVO privind restructurarea grupului Areva meniti
sd izoleze OL3 intr-un structurd specific, [...].

(94) In opinia Siemens, aceste riscuri ar putea fi acoperite prin mecanisme suplimentare, cum ar fi (i) resurse
financiare suplimentare platite de statul francez, (ii) o garantie de stat pentru orice datorii suplimentare legate de
proiectul OL3 sau (iii) un angajament al statului francez de a finanta orice cerintd suplimentard de capital legatd
de proiect.

(95) In cele din urmd, tinind cont de solidaritatea intre Siemens si grupul Areva in cadrul consortiului, Siemens
exprimd temerea cd va fi rispunzitor de sarcinile financiare care nu vor putea fi suportate de citre grupul Areva,
ceea ce ar fi, In opinia sa, contrar principiului de repartizare a sarcinilor inclus in orientri.

3.5. Pirti terte care nu doresc si isi divulge identitatea

(96) Un ultim tert, care a solicitat pastrarea anonimatului, avertizeazd Comisia cu privire la denaturarea concurentei
cauzatd de ajutorul in curs de examinare. Potrivit respectivei parti terte, nu numai New Areva, ci si New Areva
NP vor fi consolidate prin restructurare, datorita interventiei statului.

(97) Intreprinderile care beneficiazd de sprijin din partea statului sunt foarte avantajate in mecanismul concurential al
energiei nucleare. Acesta se caracterizeazd printr-o puternicd intensitate concurentiald si prin solicitarea unor
garantii din ce in ce mai ridicate.

(98) In cele din urm4, tertul anonim considera ci viitoarea cooperare dintre New Areva si New Areva NP va restabili
sinergii puternice care vor contribui la denaturarea concurentei.

4. OBSERVATIILE FRANTEI

(99) Observatiile Frantei sunt grupate in patru sectiuni, care corespund principalelor indoieli exprimate de Comisie in
decizia de initiere a procedurii. in primul rand, autorititile franceze urmaresc si demonstreze cd singura masurd
care ar putea constitui un ajutor de stat este majorarea de capital la nivelul Areva SA si New Areva. In
continuare, autoritdtile franceze rispund indoielilor Comisiei in ceea ce priveste realismul ipotezelor care stau la
baza planului de afaceri, proportionalitatea ajutorului si misurile propuse in materie de concurentd.

4.1. Doar majorarea de capital este susceptibild si constituie ajutor de stat

(100) Autoritatile franceze precizeazd, in primul rand, ci posibilitatea ca grupul Areva si acorde ajutoare de stat citre
terti prin vanzarea filialelor sale la un pref prea mic (i) nu este relevantd in cadrul prezentei proceduri si (i) pare
total ipotetici in mdsura in care grupul Areva are interesul si maximizeze venitul obtinut din cesiuni. De
asemenea, acestea afirma ¢ grupul Areva nu primeste niciun ajutor in urma cesiondrilor New Areva NP si Areva
TA, care implicd, in mod sigur, resurse de stat, dar sunt realizate la un pret de piatd.

(101) in ceea ce priveste New Areva NP, autoritiile franceze aratd cd un mod de guvernant specific a fost introdus in
cadrul EDF pentru a se asigura ci interesele EDF sunt protejate. In cadrul acestei guvernante, un grup de lucru
format din administratori independenti a fost creat special pentru achizitionarea New Areva NP, in scopul
verificdrii conformititii acestei operatiuni cu interesele sociale ale EDF si al emiterii unei opinii independente in
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Consiliul de administratie al EDF. Niciun reprezentant al statului nu face parte din acest grup de lucru. Pe baza
activitdtii acestui grup, care, printre altele, a comandat bancii Société Générale un studiu de evaluare, a fost
adoptatd, in cele din urmd, decizia de achizitie de citre EDF.

(102) De asemenea, autoritdtile franceze au explicat c&, in final, au optat pentru crearea de filiale la un nivel inferior
pentru punerea in aplicare a achizitiei de citre EDF a activitdtii legate de reactori din cadrul grupului Areva.
Aceste noi modalititi de cesionare nu afecteazd, potrivit autoritdtilor franceze, evaluarea efectuatd de citre parti si
consilierii acestora in cadrul schemei de cesiune precedente: 2,5 miliarde EUR pentru 100 % din fondurile
propril. Oricare ar fi procedurile juridice de cesionare, realitatea economica rdmane aceeasi in cazul EDF, care va
prelua activititile traditionale ale Areva NP fird a-si asuma riscul legat de proiectul OL3. EDF va fi scutitd, de
asemenea, de riscurile legate de contractele pentru componente. Aceste riscuri nu au fost luate in considerare in
cadrul evaludrii realizate in ianuarie 2016, insi mecanismul de scutire la care au ajuns pdrtile permite ca fondul
sd rdimand neschimbat.

(103) In ceea ce priveste Areva TA, procesul de evaluare a fost organizat in doud etape, in conformitate cu cele mai
comune practici ale pietei: (i) intre ianuarie si mai 2016, grupul Areva a furnizat consortiului de cumpdritori
informatii financiare, operationale, juridice si fiscale si a organizat mai multe sesiuni de lucru cu echipa de
conducere a Areva TA; (i) ulterior, consortiul a avut acces la o ,data room” si a fost in misurd si comunice cu
echipa de conducere a Areva TA prin intrebdri si rdspunsuri. In acest context, grupul Areva si cumpdritorul sunt
asistati de 12 consilieri juridici, bancari si specialisti in audit preliminar (,due diligence”) financiar.

(104) La 18 august 2016, consortiul cumpdritor descris in considerentul 27 a prezentat o ofertd care evalueaza titlurile
Areva TA la [0-2 miliarde] EUR. Evaluarea se bazeazd pe metoda fluxurilor de numerar actualizate (metoda
Jdiscounted cash flows”, denumitd in continuare ,metoda DCF”) aplicatd pentru un plan de afaceri construit pe baza
unor ipoteze validate cu cumpdrdtorul. Acest pret a fost retinut in contractul de vinzare semnat la 15 decembrie
2016.

(105) Prin urmare, autoritdtile franceze considerd ci evaluarea retinuti in final se bazeazd pe metode general
recunoscute, conform diligentelor obisnuite.

4.2. Grupul Areva pune in aplicare un plan de restructurare destinat si restabileascd viabilitatea pe
termen lung a acestuia

(106) Mai intai, autoritatile franceze prezintd o traiectorie financiard actualizatd de New Areva. Aceastd traiectorie se
bazeazd pe ipoteze considerate deosebit de conservatoare: (i) pretul uraniului a fost revizuit in sens descendent,
[...], (ii) previziunile privind activitatea de minerit au fost revizuite in sens descrescdtor, (iii) un risc suplimentar
a fost luat in considerare in ceea ce priveste [...], (iv) o consolidare a planului de reducere a costurilor a fost
inclusd pentru imbogdtire si conversie, (v) costul legat de punerea in aplicare a schemei privind crearea de filiale
la nivel inferior a fost stabilizat la [200-900 de milioane] EUR in perioada 20162025. Ipotezele din scenariul
pesimist au fost revizuite, de asemenea, in sens descrescdtor, urmandu-se o logica similard.

(107) Autoritatile franceze rdspund in continuare diferitelor indoieli exprimate de Comisie cu privire la planul de
restabilire a viabilitatii.

4.2.1. Planul de afaceri al New Areva tine cont de consecintele cesiondrilor propuse

(108) Autorititile franceze sustin cd, avand in vedere durata ciclurilor industriei nucleare, principalele pierderi de
sinergii se vor realiza, in cea mai mare parte, intr-o perioadd care depdseste traiectoriile financiare ale grupului
Areva (2016-2025). Intr-adevir, New Areva dispune de un registru de comenzi complet pentru urmitorii cinci
pand la zece ani, asigurand astfel un anumit grad de inertie in evolutia cotelor sale de piatd. Aceastd caracteristicd
este insd comund tuturor furnizorilor de materii nucleare, contractele de furnizare fiind incheiate, in general, pe
o perioadd de mai multi ani, de reguld cinci pani la zece ani, in functie de tipul de materii (uraniu brut, convertit,
imbogitit) si de natura clientului. In schimb, diferitele cesionari planificate, in special cea a New Areva NP,
penalizeazd pe termen mai lung pozitia concurentiald a New Areva.

(109) in plus, grupul Areva pune in aplicare un plan de performanti si competitivitate care va permite reducerea
impactului pe termen mai scurt al cesiondrii New Areva NP asupra costurilor sale de structurd. In ceea ce
priveste, de exemplu, demasificarea achizitiilor, planul in cauzi vizeazd tocmai realizarea unor cstiguri in acest



17.6.2017 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 155/37

domeniu pentru a compensa pierderea unor volume de achizitii ca urmare a vanzdrii New Areva NP. Traiectoria
financiard negativd presupune, totusi, cd obiectivele planului nu vor fi atinse decat in proportie de [50-100] % si
cd, prin urmare, se va face simtit un impact negativ.

4.2.2. Analiza de sensibilitate si strategia de reducere a riscurilor

(110) Autoritatile franceze si grupul Areva au identificat principalii factori de risc care pot afecta viitorul New Areva. Se
precizeazd cd scenariul de bazd este deja foarte conservator si cd, prin urmare, este putin probabil ca toate
ipotezele negative sd se materializeze in acelasi timp.

(111) Primul dintre acesti factori este rata de schimb EUR/USD. [...]. O analizd a expunerilor se efectueazi lunar si
acoperirile sunt contractate treptat pentru a acoperi un procent minim al viitoarelor termene-limiti. In plus,
anumite activitdti, cum ar fi cele din minerit, beneficiazd, in parte, de o protectie naturald impotriva acestui risc:
astfel, 50 % din productia minierd a New Areva va fi realizatd in Canada, a cdrei moneda este corelatd cu dolarul.

(112) Al doilea risc se referd la [...]. Consecintele in scenariul pesimist sunt de aproximativ — [0-100 milioane] EUR
asupra fluxului de numerar operational cumulat pentru perioada 2016-2025. Autorititile franceze precizeazd ci
grupul Areva pune deja in aplicare o serie de misuri de optimizare si de reducere a costurilor pentru limitarea
impactului acestui risc: este vorba despre imbundtitiri operationale menite si [...]. Aceste imbundtitiri sunt
incluse in planul de performantd si competitivitate care se va derula pand in 2018, [...] ar putea fi continuate
dupi 2018 in cazul in care riscul s-ar materializa.

(113) Al treilea risc identificat se referd la consecintele unui posibil esec de [...]. Acest risc pare putin probabil in
viziunea autorititilor franceze, intruct [...]. Cu toate acestea, un esec [...] ar greva veniturile New Areva.

(114) In cele din urmi, traiectoriile financiare ale New Areva iau in considerare o serie de elemente [...], al ciror volum
diferd in functie de situarea in scenariul de bazd sau cel pesimist. Aceste elemente ajung la o valoare de
[1-2 miliarde] EUR in scenariul pesimist in perioada 2016-2025, si anume cu [0-1 miliarde] EUR mai mult decat
in scenariul de bazi. Autorititile franceze indicd actiunile corective care ar putea fi puse in aplicare: masuri
comerciale sau de productivitate suplimentare (de exemplu, optimizarea achizitiilor si reducerea masei salariale)
sau modularea planului de investitii [...].

4.2.3. New Areva va fi in mdsurd sd se refinanteze pe piete in perioada 2015-2025

(115) Ca raspuns la indoielile exprimate de Comisie in considerentul 151 din decizia de initiere a procedurii,
autorititile franceze precizeazd c3, in scenariul de bazd, nevoile de finantare ale New Areva se vor materializa
[...]. Cu toate acestea, se prevede ci, la acea dati, New Areva va fi atins indicatori financiari suficient de buni
pentru ca recursul la pietele de obligatiuni si fie posibild fird a pune sub semnul intrebdrii caracterul ,investment
grade” al societdtii.

(116) in schimb, in ceea ce priveste scenariul pesimist, New Areva va avea o nevoie de finantare de [...]. Cu toate
acestea, autoritdtile franceze explicd faptul ci New Areva va putea face jonctiunea [...], fird ca acest lucru sd
afecteze restabilirea viabilitatii intreprinderii [...].

4.2.4. Areva SA va dispune de resursele necesare pentru a-si acoperi nevoile financiare in perioada 2016-2025

(117) Autoritatile franceze s-au angajat sd se asigure cd Areva SA nu desfdsoard alte activitdti dect cele prevdzute in
mod explicit in planul de restructurare notificat Comisiei. Pe aceastd bazd, autorititile considerd cd Areva SA va
dispune de suficiente resurse pentru a-si acoperi nevoile financiare.

(118) Autorititile franceze isi confirmd ipotezele privind costurile legate de finalizarea proiectului OL3 in
perioada 2017-2025. Aceste estimdri conduc la un flux de numerar negativ de [0-2 miliarde] EUR in cursul
perioadei luate in considerare. [...].

119) Pe baza acestor ipoteze, planul de afaceri al Areva SA indicd un excedent de lichidititi in valoare de
p p !
[0-500 milioane] EUR la sfarsitul perioadei in scenariul de bazi si de [0-100 milioane] EUR in scenariul pesimist.

[..].
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4.3. Misura de ajutor este proportionald si limitatd la minimul necesar
4.3.1. Principiul repartizdrii echitabile este satisfdcut in ceea ce priveste actionarii minoritari

(120) In primul rand, trebuie reamintit faptul ci au fost deja inregistrate provizioane importante pentru pierderi si
deprecieri de active si cd pretul actiunii este la un nivel extrem de scdzut. Responsabilitatea gestiondrii anterioare
este, prin urmare, suportati semnificativ de citre actionarii minoritari, proportional cu numdirul detinut de
actiuni.

(121) In al doilea rand, autorititile franceze considerd ci statul va fi obligat de citre Autoritatea Pietelor Financiare
(denumitd in continuare ,APF’) si facd o ofertd publicd de riscumpdrare. Pretul oferit actionarilor va fi atent
monitorizat de citre APF, care se va asigura ci este respectatd o metodd de evaluare bazatd pe mai multe criterii.

4.3.2. Grupul Areva mobilizeazd un nivel de contribugie proprie suficientd, reald si efectivd

(122) In ceea ce priveste posibilul exces de lichiditate mentionat in considerentul 172 din decizia de initiere
a procedurii, autoritdtile franceze considerd ci lichidititile mobilizate pentru a pune in aplicare planul de restruc-
turare care depdsesc costurile de restructurare nu implicd, in sine, faptul cd valoarea ajutorului nu este limitati la
minimul necesar. Intr-adevir, orientrile previd un prag al contributiei proprii, insi acestea nu instituie nici
o limitd maximd, nici existenta unui raport matematic intre valoarea ajutorului de stat si valoarea costurilor de
restructurare.

(123) Cu alte cuvinte, autorititile franceze considerd cd trebuie si se facd o distinctie clard intre cele doud criterii
juridice diferite care sunt, pe de o parte, finantirile necesare in vederea traiectoriilor financiare pentru recdpitarea
viabilitatii si, pe de altd parte, limitarea valorii ajutorului de stat la minimum prin intermediul cerintei de a avea
o contributie proprie importantd la costurile de restructurare. Aceastd interpretare este ilustratd de practica
decizionald a Comisiei (*®), care a acceptat in trecut ca o contributie proprie sd depiseascd costurile restructurarii,
fard ca un astfel de exces de lichiditdti si insemne ci ajutorul nu a fost limitat la minimul necesar.

(124) In cele din urmd, autorititile franceze subliniazi necesitatea ca grupul Areva sd dispund de o rezerva de lichiditati
in cazul in care scenariul pesimist s-ar materializa.

(125) In ceea ce priveste indoielile exprimate de Comisie cu privire la caracterul real si efectiv al contributiei proprii
a grupului Areva, autorititile franceze formuleazd o serie de clarificiri si subliniazd faptul cd, in practica sa
decizionald, Comisia a acceptat ca vanzdrile viitoare de active si fie contabilizate drept contributie proprie, cu
conditia ca acestea si fi ficut obiectul unei expertize independente care estimeazd valoarea de piatd a bunului (*%).

(126) Cu privire la vinzarea New Areva NP, autorititile franceze subliniazd existenta unor evaludri independente,
transmise Comisiei la momentul notificirii. De asemenea, Franta subliniazd elementele care permit si se
stabileascd caracterul real si efectiv al vinzarii New Areva NP: in primul rand, contractul de achizitionare de citre
EDF a unor actiuni ale New Areva NP, semnat la 15 noiembrie 2016; in al doilea rand, faptul ci conditiile
suspensive cdrora li se subordoneazd cesiunea nu pun in discutie caracterul cert al acesteia. Astfel, autoritatile
franceze sunt increzitoare in ceea ce priveste concluziile ASN cu privire la programul de justificare referitor la
cuva de la Flamanville 3, toate testele incluse in acest program fiind realizate fird a dezvilui vreo neconformitate
din perspectiva EDF si a grupului Areva. In plus, [...] negocierile cu TVO nu repun in discutie vanzarea New
Areva NP, ci doar influenteazd data efectudrii acesteia.

(127) In ceea ce priveste vanzarea Canberra, autorititile franceze reamintesc faptul ci punerea sa in aplicare este
efectivd incepand cu 1 iulie 2016.

(") A se vedea, de exemplu, Decizia (UE) 2016/2068 a Comisiei din 29 iulie 2013 privind ajutorul de stat SA.35611 (13/C) pe care Franta
intentioneazd s il pund in aplicare in favoarea grupului PSA Peugeot Citroén SA (JO L 325, 30.11.2016, p. 1).

(*) Decizia (UE) 2015/119 a Comisiei din 29 iulie 2014 privind ajutorul de stat SA.36874 (2013/C) (ex 2013/N) pe care Polonia
intentioneazd si il pund in aplicare pentru LOT Polish Airlines S.A., precum si privind masura SA.36752 (2014/NN) (ex 2013/CP) pusd
in aplicare de Polonia pentru LOT Polish Airlines S.A., considerentul 269 (JO L 25, 30.1.2015, p. 1); Decizia 2012/397/UE a Comisiei
din 24 octombrie 2011 privind Ajutorul de stat SA 32600 (2011/C) — Franta — Ajutor acordat de SNCF pentru restructurarea SeaFrance
SA, considerentul 155 JOL 195, 21.7.2012, p. 1).
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(128) Vanzarea Areva TA este in curs de finalizare, astfel cum reiese din informatiile rezumate deja in conside-
rentele 103-105 din prezenta decizie.

(129) In ceea ce priveste filiala Elta, o promisiune unilaterald de cumpdrare a fost primitd de ECA Group la 4 august
2016, iar vanzarea a fost inregistratd la data de 1 decembrie 2016, la pretul de [0-10 milioane] EUR.

(130) Se prevede ca participatia grupului Areva in filiala sa Adwen sd fie cesionatd in intregime, un prag de
60 de milioane EUR fiind securizat in cazul grupului Gamesa. Realizarea efectivd a cesiunii este programatd
pentru inceputul lunii ianuarie 2017.

(131) In schimb, cesiunile [...] nu vor interveni inainte de [...].

(132) In sfarsit, in ceea ce priveste participarea unor investitori terti la majorarea de capital a New Areva, autoritatile
franceze aratd ci au primit manifestdri ale interesului din partea [...] grupurilor japoneze JNFL si MHI [...].
Stadiul negocierilor este urmatorul. Grupurile MHI si JNFL au formulat fiecare o ofertd fermad [...] pentru 5 % din
capitalul New Areva, evaluat la 250 de milioane EUR. [...].

4.4. Grupul Areva propune misuri pentru reducerea la minimum a denaturdrii concurentei

(133) Potrivit autoritdtilor franceze, vinzarea New Areva NP constituie o mdsurd compensatorie deosebit de
importantd, intrucit aceasta vine si materializeze o retragere pur si simplu a grupului Areva de pe un numir
mare de piege pe care grupul EDF va anima, de acum inainte, concurenta. Prin cesionarea New Areva, grupul
Areva se lipseste de o treime din activele sale si de aproximativ jumdtate din cifra sa de afaceri. De asemenea,
acesta se lipseste de toate avantajele care decurg din modelul siu integrat dezvoltat in ultimii cincisprezece ani,
operand astfel o schimbare strategici deosebit de importantd. In plus, grupul Areva se lipseste de fluxurile
pozitive de numerar pe care New Areva NP le va genera in perioada respectiva.

(134) In sprijinul acestui rationament, autorititile franceze revin in detaliu asupra diferitelor puncte evidentiate de
Comisie in decizia de initiere a procedurii.

4.4.1. Cuantificarea mdsurilor compensatorii

(135) Autorititile franceze reamintesc faptul ci ,misurile de limitare a denaturdrilor concurentei ar trebui si vizeze atat
preocupdrile privind hazardul moral, cit §i eventualele denaturiri inregistrate pe pietele pe care isi desfisoard
activitatea beneficiarul”, ludnd in considerare ,caracteristicile pietei in cauzd” ().

(136) in cazul de fatd, orice risc de hazard moral este exclus, in opinia acestora, deoarece pierderile din trecut au fost
suportate de citre actionarii existenti in grupul Areva, in primul rand de citre stat, prin provizioane si reduceri
ale valorii activelor. In plus, avind in vedere caracteristicile pietelor in cauzi, ajutorul de stat mai degrabd
mentine concurenta efectivd, pe care nu o limiteazd, intrucat cea mai mare parte a pietelor pe care New Areva isi
va desfisura activitatea au o structurd de oligopol care s-ar agrava prin disparitia unui actor.

(137) Potrivit autoritatilor franceze, o comparatie intre situatia pietelor in scenariul contrafactual de absentd a ajutorului
aratd in mod clar ¢ doar mentinerea grupului Areva permite mentinerea unei concurente efective pe piete.

(138) Astfel, vanzarea New Areva NP constituie o masurd compensatorie pe deplin suficientd, intrucit aceasta obligd
grupul Areva, pe termen scurt, la pierderi de sinergii §i, pe termen mediu, il priveazi de perspectivele de
dezvoltare deosebit de rentabile descrise mai jos in sectiunea 4.4.2.

(*) Orientdrile, punctul 87 (sublinierea apartine autoritatilor franceze).



L 155/40 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 17.6.2017

4.4.2. Vanzarea New Areva NP penalizeazd pe termen lung totalitatea activitdtilor New Areva

4.4.2.1. Activitdtile din etapa initiald a ciclului

(139) Grupul Areva integrat dispunea de o putere de vdnzare si de marketing integratd, care comercializa uraniul
natural, actiunile de conversie, de imbogitire, precum si de proiectare si de fabricare a unor ansambluri de
combustibil, dar si orice combinatie posibild a acestor produse si servicii. Integrarea vanzirii de ansambluri de
combustibil in etapa initiald conferea grupului Areva un avantaj major in materie de comert si de informatii.
Intr-adevir, producatorn de energie electricd au, de reguld, un singur cumpdritor pentru aprovmonarlle cu
ansambluri de combustibil. Din cauza nivelului scizut al substituibilititii ansamblurilor de combustibil intre ele,
un furnizor de ansambluri constituie un interlocutor esential pentru o societate de electricitate, ceea ce nu este
cazul unui furnizor din etapa initiald a ciclului, ale cirui produse si servicii sunt fungibile.

(140) Autorititile franceze furnizeazd exemplul unei societdti de electricitate [...] in cazul cireia grupul Areva a putut,
in contextul unei invitatii de participare la o licitatie pentru ansambluri de combustibil, sd extindd vinzarea la
produse si servicii din etapa initiald. De fapt, [5-10] clienti din 10 sunt, in prezent, clienti atdt ai Areva NC, cat si
ai Areva NP.

(141) In plus, separarea activititilor New Areva NP va complica optimizarea la nivel logistic: New Areva va trebui, in
viitor, si lucreze cu producitorii de ansambluri de combustibil ai New Areva NP, precum si cu toti ceilalti
producdtori americani i europeni §i, prin urmare, va pierde optimiziri la nivel logistic, mdrind, de exemplu,
costurile de livrare si reducdndu-si capacitatea de a diminua productia de uraniu imbogitit.

(142) De asemenea, autoritdtile franceze precizeazd cd orice furnizor de produse si servicii din etapa initiald a ciclului
care se bazeazd pe un furnizor de ansambluri de combustibil §i de reactori d1spune de un avantaj competitiv de
netigdduit pentru ofertele de la inceputul ciclului. intr-adevar, cumpdritorul unei centrale noi va solicita, in
general, de la constructor s furnizeze primul miez al reactorului, precum si eventuale rezerve. Fiind integratd cu
Areva NP, activitatea din etapa initiald a grupului Areva avea acces automat la o astfel de solicitare. Grupul Areva
putea, in plus sd negocieze condltu mai avantajoase pentru uraniul sdu, intrucat astfel de negocieri se realizeaza,
in general, in afara pietei reglementate fard o procedurd deschis. in cele din urmd, acest tip de contracte permite
stabilirea unei relatii comerciale, in special pe piete greu accesibile, precum cea chineza.

(143) Acest avantaj concurential este ilustrat in contractele negociate de citre grupul Areva pentru reactorii OL3,
Taishan 1 §i 2 [...]. Pentru Taishan 1 si 2, de exemplu, [...]. Astfel de conditii nu ar fi putut fi negociate fard
beneficiile integrdrii: prin comparatie, grupul Areva nu a putut incheia contracte decit [...].

(144) Astfel, toate vanzdrile viitoare de reactori realizate de New Areva NP reprezintd pentru New Areva oportunitati
ratate de a vinde materii din etapa initiald a ciclului in conditii optime. Potrivit autorititilor franceze, New Areva
NP va fi bine plasatd pentru a céstiga proiectele [...]. New Areva NP ar putea, de asemenea, solicita proiecte [...].
Din cauza duratei ciclurilor din sectorul nuclear, aceste pierderi de sinergii nu se vor materializa, cu toate acestea,
decat dupd incheierea perioadei pentru care grupul Areva a furnizat traiectorii financiare.

(145) Aceste pierderi de sinergii sunt vizibile, in special, la inceputul vietii unui reactor, dar se materializeaza si in restul
vietii acestuia. Intr-adevir, unii producitori de energie electrici prefera sd recurgd la o ofertd unificatd, combinand
achlzxtlonarea de uraniu, serviciile de conversie, de imbogitire si de asamblare, in special pentru reactorii a ciror
inchidere este deja planificatd (la sfarsitul ciclului de viatd).

(146) In cele din urmi, finalizarea integririi va complica dezvoltarea unei filiere integrate pentru reciclarea uraniului
reprelucrat, dat fiind ci aceastd filierd necesitd un nivel ridicat de coordonare logisticd intre furnizorul de
ansambluri de combustibil (New Areva NP) si furnizorul de servicii de reprelucrare (New Areva).

(147) Toate aceste pierderi de sinergii vor penaliza New Areva, in beneficiul concurentilor sii. Dacd ar riméne integrat,
grupul Areva ar fi fost plasat in mod ideal pentru a beneficia de redresarea preconizatd a pietei, in special ca
urmare a dispozitivelor modernizate de care dispune. De exemplu, o piatd importantd se deschide pe segmentul
ofertelor pentru producitorii de energie electricd privind gestionarea reactorilor acestora la sfarsitul ciclului lor de
viatd. Cu toate acestea, din cauza pierderilor de sinergii anticipate, autorititile franceze si grupul Areva mizeaza

pe [...].
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(148) Dimpotrivd, concurentii New Areva vor fi in masurd si profite de oportunitatile create prin divizarea grupului
Areva, in special in ceea ce priveste furnizarea de combustibil pentru reactorii noi. New Areva va trebui sd lupte
impotriva unor concurenti integrati, cum ar fi Rosatom, sau in curs de integrare pe verticald, cum ar fi KHNP,
Toshiba/Westinghouse sau CNNC.

4.4.2.2. Activitdtile din etapa finald a ciclului

(149) Vanzarea New Areva NP va fi [...] pentru activitdtile New Areva in reciclarea si prelucrarea combustibilului uzat.
Vanzirile de MOX depind, intr-adevir, de prezenta pe piatd a unei flote de reactori cu apd usoard care pot
functiona cu ansambluri de combustibil MOX. Or, amploarea acestei flote depinde de eforturile pe care le va
accepta New Areva NP pentru a propune si a implementa aceastd tehnologie in viitor.

(150) Decizia unui producdtor de energie electricdi de a utiliza combustibil MOX pentru un reactor depinde de
capacitatea sa de a asigura performanta reactorului si de costurile aferente acesteia. Acesti doi factori, la randul
lor, depind de calitatea cooperdrii intre proiectantul reactorului, proiectantul ansamblurilor si furnizorul de
materiale MOX. Pand in prezent, aceastd cooperare a fost posibild datoritd capacitdtii grupului Areva de a media,
la nivel central, intre interesele divergente ale acestor entitati.

(151) Astfel, New Areva NP [...] si promoveze multiplicarea unor reactori care utilizeazd MOX in mdisura in care [...].
Pand in prezent, apartenenta la acelasi grup permitea acorduri intragrup [...] capabile sd alinieze interesele
diferite ale celor doud activititi. Acest lucru nu va mai fi valabil in viitor §i, prin urmare, pierderi importante de
sinergii trebuie si fie prevdzute pe termen lung.

(152) Pierderi de sinergii vor fi resimtite, de asemenea, pe segmentele legate de dezafectare si de logisticd. Activitdtile de
dezafectare sunt in mare masurd integrate in cele de proiectare a reactorilor si de furnizare de servicii in baza
instalatd. In ceea ce priveste activitdtile de logisticd, acestea sunt, in prezent, cliente ale Areva NP din doud puncte
de vedere: pentru transportul instrumentelor de intretinere contaminate si pentru transportul ansamblurilor de
combustibil. Aceste servicii intragrup ar putea fi internalizate de citre New Areva NP sau ar putea fi puse in
concurenta in viitor.

(153) Pietele legate de dezafectare si de logistici sunt doud piete dinamice, pe care grupul Areva [...].

4.4.3. Parteneriatul strategic si industrial global dintre New Areva si EDF nu ar permite restabilirea sinergiilor asociate in
prezent integrdrii Areva NP in cadrul grupului Areva

(154) Autoritdtile franceze au transmis Comisiei protocolul de acord din 28 iulie 2016 intre EDF si grupul Areva.
Anexa 7 la protocol vizeazd crearea unui parteneriat strategic si industrial global.

(155) Potrivit autoritatilor franceze, acest parteneriat nu este de naturd s recreeze sinergiile pierdute [...].

(156) [...] autorititile franceze subliniazd ci New Areva NP si New Areva sunt pe cale si urmeze o logicd de
client/furnizor. [...].

(157) Prin urmare, niciun parteneriat strategic nu poate si reproducd forta situatiilor de arbitraj si a sinergiilor
intragrup din trecut.

(158) Cu toate acestea, drept rispuns la obiectiunile formulate de Comisie cu privire la acest punct, autorititile franceze
s-au angajat ca, in timpul perioadei de restructurare, New Areva NP, sub controlul EDF si al New Areva, si nu
intre in niciun parteneriat strategic sau in alt acord-cadru care prevede o cooperare comerciald care ar urmdri sd
favorizeze New Areva in situatiile in care New Areva NP ar dori sd propund unui client o ofertd integrati cu un
furnizor de materii nucleare, pe pietele definite in considerentele 344 si 347 — furnizarea de ansambluri de
combustibil si construirea de noi reactori. Acest angajament nu impiedici New Areva si New Areva NP si
formuleze oferte comune, cu conditia ca New Areva si fi fost selectatd pe baza unor criterii comerciale si tehnice.
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4.4.4. Autoritdtile franceze se angajeazd ca grupul Areva si adopte mdsurile comportamentale mentionate la punctul 84
din orientdri

(159) Reamintind importanta parteneriatelor in domeniul energiei nucleare, autorititile franceze s-au angajat sd
garanteze cd, in timpul perioadei de restructurare, grupul Areva (Areva SA si New Areva) si intreprinderile aflate
sub controlul sdu nu vor obtine, direct sau indirect, participatii in orice intreprindere care nu este deja sub
controlul acestora, cu exceptia proiectelor esentiale pentru restabilirea viabilititii grupului Areva. Acest
angajament nu se aplicd in cazul achizitiilor de participatii efectuate de New Areva si de intreprinderile controlate
direct sau indirect de aceasta, in scopul gestiondrii financiare (i) a fondurilor pentru dezafectare pe care grupul
Areva este obligat sd le gestioneze in conformitate cu o obligatie juridicd sau statutard; (i) a fondurilor de pensii
ale personalului grupului Areva; (iii) a plasamentelor de lichiditdti. Acestea s-au angajat, de asemenea, ca grupul
Areva (Areva SA si New Areva) sd nu prezinte sprijinul de care beneficiazd drept un avantaj concurential atunci
cand isi comercializeazd produsele si serviciile.

4.5. Comentariile autorititilor franceze cu privire la observatiile partilor terte interesate

4.5.1. Observatiile TVO si Siemens

(160) Autoritatile franceze considerd cd Areva SA va fi in masurd sd isi finanteze integral necesitdtile estimate.

(161) Pe de o parte, ar fi eronat si se considere ci grupul Areva, prin intermediul schemei de restructurare retinute,
pune in pericol buna finalizare a OL3. Reusita acestui proiect este esentiald pentru toate partile implicate in
restructurare: Areva SA, bineinteles, dar si New Areva (pentru furnizarea de combustibil) si New Areva NP
(pentru valoarea demonstrativdi a acestui prim EPR). Prin urmare, Areva SA va dispune de toate resursele
operationale necesare, care nu vor face obiectul unei delimitiri si al unei contributii imediate la New Areva NP,
pentru a duce la bun sfarsit proiectul, iar toate indoielile TVO cu privire la aceastd chestiune trebuie eliminate.

(162) in special, autorititile franceze subliniazd existenta [...] unei cooperiri specifice intre Areva NP si New Areva NP,
care permite Areva NP si facd apel la New Areva NP de indati ce acest lucru se dovedeste a fi necesar [...].

(163) Pe de alti parte, necesititile Areva SA au fost estimate corect de citre autoritatile franceze, in mod conservator.

(164) In ceea ce priveste costurile de finalizare a OL3, estimarea grupului Areva este comparabild cu cea a TVO sau
chiar mai conservatoare decat aceasta, cu exceptia [...], dar autorititile franceze resping [...], lipsit, din punctul
punctul lor de vedere, de orice credibilitate. Autoritdtile franceze nu comenteazd in legdturd cu estimarea
Siemens, care, la acest nivel de agregare, nu permite o analizd detaliatd.

(165) In ceea ce priveste daunele-interese care ar putea rezulta dintr-o eventuald condamnare in cadrul contenciosului
arbitral, [...].

(166) Potrivit autoritdtilor franceze, ar fi total inadecvat si in contradictie cu obiectivele si spiritul normelor privind
ajutoarele pentru restructurare sd se majoreze cuantumul ajutorului pentru a garanta unor pdrti terte plata unor
daune-interese care le-ar putea fi acordate in cadrul unei actiuni introduse impotriva beneficiarului ajutorului. In
primul rand, acest tip de pericole nu intrd sub incidenta definitiei riscurilor care trebuie luate in considerare la
stabilirea scenariului negativ. Orientdrile se referd, de fapt, numai la factori macroeconomici si comerciali. In al
doilea rdnd, o astfel de crestere a ajutorului ar fi contrard principiilor de proportionalitate si de limitare
a cuantumului ajutorului la strictul minim. In al treilea rand, argumentele TVO si Siemens trimit, in realitate, la
garantarea de citre stat a solvabilititii eventualului debitor/co-debitor solidar, ceea ce ar constitui un ajutor de stat
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in favoarea Siemens si TVO. Cu toate acestea, Comisia a recunoscut in mod explicit cd anumite garantii de stat
referitoare la litigii ipotetice constituiau ajutoare de stat (*!) si a exclus deja principiul compatibilititii acestora (*3).
In al patrulea rand, argumentele Siemens si ale TVO nu sunt compatibile, in masura in care acestea nu includ
posibilitatea de a avea un rezultat pozitiv pentru consortiu. In al cincilea rand, in caz de arbitraj nefavorabil [...].

(167) 1In ceea ce priveste [...]. Autorititile franceze au prezentat mai multe argumente.
(168) In ceea ce priveste [...].

(169) In plus, problemele de reglementare legate de segregarea carbonului sunt pe cale de a fi solutionate in parcul
existent al EDF. ASN a permis repornirea tuturor reactorilor din parcul francez aflat in exploatare care cuprind
generatoare de abur fabricate la Creusot (pentru care au fost identificate probleme legate de segregarea
carbonului) si a opt dintre cei doisprezece reactori care cuprind generatoare de abur fabricate de partenerul
japonez al Areva NP.

(170) Nu existd anomalii dovedite, in prezent, in bucla primari de la Taishan. In orice caz, contractul prevede ci
rispunderea contractuald a grupului Areva ar fi plafonatd la [01 miliarde] EUR pentru proiectul Taishan.

(171) [...], orice cerere ar necesita prezentarea dovezii unei daune sigure, si anume un defect de securitate real la
o piesd, care poate conduce la un risc ridicat de disfunctionalitate.

(172) Pentru toate aspectele care se referd la rdspunderea civild a grupului Areva, autoritdtile franceze au informat
Comisia cd [...].

(173) In ceea ce priveste argumentul Siemens potrivit ciruia resursele estimate ale Areva SA ar trebui si ii permitd sa
suporte o sumd teoretici maximd care acoperd toate riscurile care pot apirea din punct de vedere teoretic,
autorititile franceze precizeazd cd toate exemplele din practica decizionald a Comisiei pe care se bazeazd rationa-
mentul Siemens provin din proceduri deschise in cadrul temporar al ajutoarelor pentru restructurare ale unor
institutii financiare in contextul crizei economice si financiare. Prin urmare, acest rationament prin analogie
propus de Siemens este, potrivit autoritdtilor franceze, lipsit de relevantd in spetd. Acestea sustin, de asemenea, cd
scenariul cel mai pesimist, in sensul orientdrilor, nu poate acoperi toate riscurile care pot apdrea din punct de
vedere teoretic ci trebuie sd rimand in sfera evenimentelor posibile.

(174) In sfarsit, ca raspuns la argumentul invocat de Siemens potrivit ciruia subcapitalizarea Areva SA ar contraveni
principiului repartizdrii echitabile a sarcinilor inscris in orientdri, autorititile franceze precizeazd ci aplicarea
acestui principiu nu vizeazi decat actionarii si creditorii subordonati, care nu ar trebui si fie protejati in mod
nejustificat de efectele ajutorului.

4.5.2. Observatiile Urenco

(175) Cu titlu preliminar, autorititile franceze precizeazd ci Urenco a contribuit in mare parte la capacitatea
excedentard care caracterizeazd, dupd accidentul de la Fukushima, piata imbogitirii uraniului. Astfel, partea
Urenco din capacitatea mondiald de imbogdtire s-a dublat intre 2007 si 2015, in timp ce partea grupului Areva
a scdzut.

4.5.2.1. Referitor la presupusele denaturdri ale concurentei

(176) Autoritatile franceze demonstreaza in continuare cd ajutorul de stat nu va genera nicio denaturare a concurentei
ci, dimpotrivd, va contribui la cresterea concurentei pe termen lung.

(*') Decizia 2009/174/CE a Comisiei din 21 octombrie 2008 privind masura C 35/04 implementatd de Ungaria pentru Postabank si
Takarékpénztar Rt./Erste Bank Hungary Nyrt., considerentul 57 (JOL 62, 6.3.2009, p. 14); Decizia 2008/214/CE a Comisiei din 18 iulie
2007 privind ajutorul de stat C 27/04 acordat de Republica Cehd in favoarea GE Capital Bank a.s. si GE Capital International Holdings
Corporation, SUA, considerentul 86 JOL 67,11.3.2008, p. 3).

(*) Decizia 2014/189/UE a Comisiei din 28 decembrie 2012 privind ajutorul de stat SA.33760 (12/N-2, 11/C, 11/N); SA.33763 (12/N-2,
11/C, 11/N); SA.33764 (12/N-2, 11/C, 11/N); SA.30521 (MC 2/10); SA.26653 (C9/09); SA.34925 (12/N-2, 12/C, 12/N); SA.34927
(12/N-2, 12/C, 12/N); SA.34928 (12/N-2, 12/C, 12|N) pus in aplicare de Regatul Belgiei, Republica Francezd si Marele Ducat al
Luxemburgului in favoarea Dexia, DBB/Belfius si DMA, considerentul 213 (JOL 110, 12.4.2014, p. 1).
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(177) Pe pietele logisticii si dezafectdrii, prezenta relativ modestd a grupului Areva explicd faptul cd nicio denaturare
a concurentei nu va fi generatd de ajutor. De asemenea, grupul Areva este singurul actor mondial care
exploateazd o uzind de reprocesare la scard industriald, iar mentinerea sa pe acest segment nu poate, prin urmare,
sd denatureze o concurentd care nu exista.

(178) Pe segmentele mineritului, conversiei si imbogatirii, se observa structuri de piata foarte concentrate, grupul Areva
fiind, in plus, singurul grup european de anvergurd pe segmentele mineritului si conversiei. Prin urmare,
disparitia grupului Areva de pe aceste segmente ar avea consecinte anticoncurentiale, favorizand o si mai mare
concentrare.

(179) In plus, grupul Areva nu va fi consolidat in mod nejustificat de ajutorul de stat, in special pe segmentul
imbogtirii uraniului. In primul rand, autorititile franceze subliniazd ci capacitatea grupulul Areva de a semna
contracte de servicii de imbogitire a uraniului nu este corelati cu ratingul sdu financiar ci mai degrabi cu alte
caracteristici, cum ar fi pretul de furnizare, flexibilitatea contractuald, calitatea logisticii etc. In al doilea rand,
filiala de imbogtire a grupului Areva (Société d’Enrichissement du Tricastin, denumitd in continuare ,SET”) este
deja profitabild si autonomad din punct de vedere financiar, [...]. [...], aceastd activitate va contribui, de asemenea,
la restabilirea viabilititii grupului Areva restructurat, care nu va beneficia in sine de ajutor. In al treilea rand,
Areva nu a desfisurat activitdti de comercializare in cadrul SWUs de cel putin 10 ani, [...].

4.5.2.2. Referitor la misurile compensatorii

(180) Autoritdtile franceze fac trimitere la argumentele prezentate in observatiile lor din 12 septembrie 2016 pentru
a reaminti faptul cd disparitia sinergiilor privind modelul integrat ar penaliza nu numai activittile de la inceputul
si de la sfarsitul ciclului, ci §i, in general, toate activititile pe intreaga duratd a ciclului de viatd a reactorului.
Vanzarea New Areva NP ar fi, prin urmare, o mdsurd suficientd. Din motivele mentionate deja in aceleasi
observatii, parteneriatul strategic cu EDF nu ar recrea aceste sinergii, iar faptul cd statul francez este actionar la
cele doud grupuri nu ar schimba nimic in masura in care acestea constituie entititi economice independente
dotate cu putere de decizie autonoma.

(181) In ceea ce priveste in mod specific diferitele mdsuri preconizate de citre Urenco, autorititile franceze sustin
urmdtoarele:

(a) cererea Urenco privind angajamentul EDF de a realiza licitatii deschise nu este justificatd, nici in drept, nici si
in fapt. In primul rand, statul francez nu poate impune nimic societitii EDF, care este un terf in prezenta
procedurd privind ajutorul de stat. In al doilea rand, EDF, in calitate de entitate economic autonomd, nu are
niciun stimulent pentru a favoriza New Areva. In cele din urmi, rezultatul precedent al operatiunii de
concentrare a Framatome/Siemens/Cogema nu este relevant, intrucdt mdsura in cauzd se referea la
ansamblurile de combustibil, pentru care existau bariere puternice (inclusiv masuri de reglementare) la intrare,
far statul nu mai este, din punct de vedere juridic, in masurd si ia vreun angajament in numele EDF;

(b) punerea in aplicare a unei separdri a conturilor (,ring-fencing”) pentru activititile de imbogdtire este superﬂué
in mdsura in care SET este deja autonom din punct de vedere financiar. In plus o astfel de masurd ar crea
dificultdti operationale insurmontabile ca urmare a nivelului de interactiune operationald al acestei filiale cu
alte entititi ale grupului Areva;

(c) interdictia de a extinde capacitatea uzinei Georges Besse II pare s fie in contradictie cu angajamentul luat de
catre grupul Areva, [...]. Prin urmare, autorititile franceze s-au angajat sd asigure faptul cd, in timpul
perioadei de restructurare, grupul Areva nu va creste capacitatea uzinei Georges Besse II, cu exceptia achizi-
tiondrii i a instaldrii de centrifuge previdzute in acordurile sale existente [...];

(d) cesiunea sau limitarea activitdtii de productie de MOX sunt inadecvate. In primul rand, aceastd activitate va fi
diminuatd de vanzarea New Areva NP. In al doilea rand, intrucat combustibilii MOX si UOX nu sunt substi-
tuibili, denaturarea concurentei este minima pentru concurenti precum Urenco care nu oferd decat UOX. In al
treilea rdnd, productia de MOX este vitald pentru supravietuirea sectorului energiei nucleare. In al patrulea
rdnd, afirmatia Urenco potrivit cdreia productia de MOX nu este profitabild in comparatie cu UOX ignord
numeroasele externalititi pozitive legate de acest tip de productie;

(e) cesiuni suplimentare, de exemplu in materie de logisticd, impiedicd restabilirea viabilititii pe termen lung
a New Areva si sunt cu atit mai putin justificate cu ct denaturdrile create de ajutor sunt minime pe aceste
piete.
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5. EVALUAREA AJUTORULUI
5.1. Existenta unui ajutor

(182) Comisia trebuie s verifice dacd misurile care fac obiectul prezentei proceduri sunt susceptibile s constituie un
ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

(183) in conformitate cu articolul 107 alineatul (1) din TFUE, sunt ,incompatibile cu piata internd, in masura in care
afecteazd schimburile comerciale dintre statele membre, ajutoarele acordate de un stat membru sau prin
intermediul resurselor de stat, sub orice formd, care denatureazd sau amenintd si denatureze concurenta prin
favorizarea anumitor intreprinderi sau a producerii anumitor bunuri”.

(184) Pe baza acestei dispozitii, Comisia considerd cd pentru calificarea unei masuri publice drept ajutor de stat este
necesar si fie indeplinite urmitoarele conditii cumulative, §i anume: (i) masura trebuie sd fie acordatd de citre stat
sau prin intermediul resurselor de stat, (i) mdsura trebuie si confere un avantaj economic beneficiarului siu,
(ili) avantajul acordat trebuie sd fie selectiv si (iv) mdsura trebuie si denatureze sau sd ameninte si denatureze
concurenta si sd fie de naturd si afecteze schimburile comerciale dintre statele membre.

5.1.1. Subscrierea statului francez la majordrile de capital ale Areva SA si New Areva

(185) Desi este vorba despre doud interventii aparent distincte, Comisia considerd ci subscrierea statului la majorarile
de capital ale Areva SA si, respectiv, New Areva trebuie sd fie consideratd drept un singur ajutor pus la dispozitia
grupului Areva. Intr-adevir, din analiza dificultitilor si a gradului de indatorare al grupului Areva, reiese ci acesta
are nevoie de capital in ansamblul sdu. Faptul cd aceastd nevoie globald de recapitalizare este distribuitd ulterior
intre Areva SA si New Areva nu este decat o modalitate de punere in aplicare a recapitalizdrii grupului Areva.

(186) Subscrierea este imputabild statului si provine din resurse de stat. Intr-adevir, cele doud majorari de capital vor fi
subscrise in mod direct de citre stat prin intermediul resurselor sale proprii.

(187) Subscrierea conferd un avantaj economic grupului Areva. Pe de o parte, aceastd investitie imbundtiteste situatia
grupului Areva, in mdsura in care ii permite si isi lichideze o parte semnificativd din datorii. Pe de altd parte,
grupul Areva nu ar fi putut obtine astfel de capitaluri in conditii normale de piatd, intrucat niciun investitor
privat nu ar fi subscris in aceste conditii la o majorare de capital a grupului Areva, avand in vedere situatia
financiard gravd a acestuia. Cei doi investitori terti, MHI si JNFL, nu vor subscrie, de altfel, la capitalul grupului
Areva in acelasi mod ca statul francez, intrucat investitia lor se va aplica numai uneia dintre cele doud entititi ale
grupului Areva restructurat (New Areva) si pentru o sumd [...] mai mici.

(188) Avantajul acordat astfel grupului Areva este selectiv. Intr-adevir, subscrierea statului la aceste majorari de capital
reprezintd o masurd ad-hoc de care beneficiazd exclusiv grupul Areva pentru nevoile legate de restructurarea sa.

(189) In cele din urmi, avantajul acordat grupului Areva prin intermediul subscrierii statului la cele doud majorari de
capital este de naturi s afecteze schimburile comerciale dintre statele membre. Intr-adevir, diferitele piete pe care
grupul Areva isi desfdsoard activitatea se caracterizeazd printr-un nivel semnificativ de schimburi comerciale intre
aceste state. In aceastd privintd, Comisia a avut deja ocazia sd considere ci pietele din sectorul nuclear sunt, cel
putin, de dimensiune europeand (*)). In plus, avantajul acordat grupului Areva ii furnizeazi acestuia resurse
financiare suplimentare care ii permit si rimand activ pe piatd. Prin urmare, mdsura este susceptibild si
denatureze concurenta.

(190) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazd ci subscrierea statului francez la majordrile de capital
ale Areva SA si New Areva constituie, in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE, ajutor de stat in favoarea
grupului Areva, in valoare totald de 4,5 miliarde EUR.

5.1.2. Cesiunile efectuate in cadrul planului de restructurare

(191) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a constatat faptul ci diferitele cesiuni avute in vedere de grupul Areva
puteau constitui ajutor, avind in vedere ci acestea nu s-ar efectua la un preg de piati. In acest caz, ar fi vorba fie

(*) A sevedea, in special, Decizia Comisiei din 19 septembrie 2006 in cazul M.4153, Toshiba/Westinghouse, considerentele 37-50.
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despre un ajutor pentru cumpdritor, daci pretul de vinzare este considerat a fi extrem de scizut, fie despre un
ajutor pentru vanzdtor (grupul Areva), dacd pretul de vinzare este considerat excesiv de ridicat — ajutorul pentru
vanzitor nefiind relevant decit in caz de cesiune citre o alti entitate publicd, cu conditia si fie indeplinite
criteriile de imputabilitate si de resurse de stat. Comisia reaminteste cd, in conformitate cu punctul 63 din
orientdri, cesiunile care ar include un element de ajutor pentru vanzitor (grupul Areva) nu pot fi luate in
considerare la calcularea contributiei proprii.

(192) In ceea ce priveste cesiunile citre alte parti terte decat organismele publice (Canberra, Elta, Adwen), Comisia
recunoaste faptul ci scenariul unui ajutor din partea grupului Areva pentru respectivii cumpdiritori, prin
intermediul unui pret nejustificat de redus, este putin probabil in masura in care grupul Areva are tot interesul de
a maximiza veniturile din aceste cesiuni. In plus, cesiunile au avut loc prin intermediul unor procese concurentiale
susceptibile de a maximiza pretul care poate fi obtinut de citre grupul Areva.

(193) In schimb, in ceea ce priveste vinzarea New Areva NP si vinzarea Areva TA, nu se putea exclude a priori faptul
cd EDF sau consortiul public cumpdéritor al Areva TA au ficut o ofertd la un pret excesiv de ridicat, astfel incat sd
avantajeze grupul Areva. Cu toate acestea, Comisia poate concluziona, pe baza rationamentului prezentat mai jos
in pdrtile 5.1.2.1 si 5.1.2.2, cd cesiunile sunt efectuate la un pret de piatd, ceea ce exclude existenta unui avantaj
economic in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

5.1.2.1. Cesionarea unei participatii majoritare in New Areva NP

(194) Vanzarea citre EDF a unei participatii majoritare in New Areva NP nu a ficut obiectul unei proceduri de licitatie
deschisd, transparentd si neconditionati. Cu toate acestea, vanzarea in afara pietei reglementate de participatiuni
de control este o practici obisnuitd pe piatd. In ceea ce priveste New Areva NP, trebuie si se tind seama, de
asemenea, de domeniul sdu de activitate si de legaturile cu exploatarea centralelor nucleare, in care vanzarea de
participatii de control prin procedurd de licitatie nu este o practicd obisnuitd pe piatd. In plus, inainte de
a accepta vanzarea participatiei, partile la tranzactie au recurs la expertize independente pentru a determina,
fiecare in domeniul sdu de competentd, pretul de vanzare. In timp ce este adevirat c, in cele din urmd, pretul
real de vanzare este rezultatul unei negocieri intre un vanzdtor si un cumpdrdtor, nu este mai putin adevdrat cd
utilizarea unor astfel de expertize pentru negociere inainte de acordul privind pretul constituie, de asemenea,
o practicd obisnuitd pe piatd, la care ar recurge un investitor prudent (*%).

(195) In ceea ce priveste continutul expertizelor, in urma unei evaluiri a valorii participatiei fondate pe o abordare
bazatd pe criterii multiple, consiliul financiar al EDF, banca BNP Paribas, a emis, la 24 julie 2015, urmdtorul aviz:
,Pe baza informatiilor si a caracteristicilor operatiunii mentionate mai sus, se pare ci, in prezent, pretul de
2,7 miliarde EUR pentru 100 % din capitalul Areva NP propus de EDF in cadrul operatiunii este, in opinia
noastrd, corect, din punct de vedere strict financiar, pentru EDF.” EDF a recurs ulterior la serviciile bancii Société
Générale pentru a aborda etapa de audit preliminar. Autorititile franceze au furnizat Comisiei o prezentare
detaliatd a rezultatelor acestui audit preliminar, din ianuarie 2016, in care Société Générale valideazd valoarea,
renegociatd intre pdrti, de 2,5 miliarde EUR pentru 100 % din fondurile proprii.

(196) Exercitiul de evaluare realizat de Société Générale este foarte detaliat (127 de pagini de analize) si se bazeazd pe
metoda FNA, general acceptatd in domeniul financiar.

(197) In primul rind, Société Générale a revizuit cu EDF planurile de afaceri realizate de grupul Areva pentru fiecare
dintre cele cinci domenii de activitate care intrd in perimetrul de activitate al New Areva NP: bazd instalatd,
ansambluri de combustibil, proces de fabricatie, proiecte majore si altele (functii auxiliare, riscuri etc.). Planurile
de afaceri se extind pand in 2023. Corectiile se referd la foarte multe ipoteze care afecteazd un numir mare de
proiecte ale New Areva NP [...] (¥).

(198) Pe baza acestor planuri de afaceri, valoarea intreprinderii pentru fiecare ramuri de activitate se calculeazi folosind
o metodd FNA. Société Générale aplici pentru aceasta un cost mediu ponderat al capitalului (denumit in
continuare ,CMPC”), diferit pentru fiecare ramurd de activitate, in functie de riscul specific pentru fiecare dintre
activitdti. CMPC este estimat pe baza unei metodologii MEDAF (model de evaluare a activelor financiare) relativ
aprofundate: pentru fiecare ramurd de activitate, se estimeazd un CMPC in functie de tara in care intreprinderea
isi desfisoard activitatea, fiind calculat apoi un CMPC ponderat pe baza acestor diverse CMPC geografice.
Nivelurile fird risc sunt obtinute din mai multe surse recunoscute (SG Research, Bloomberg, Associés en finance),
primele de risc de tard se bazeazd pe lucririle profesorului Damodaran de la Universitatea NYU Stern, iar costul
datoriei se bazeazd pe prima de risc a obligatiunilor unor intreprinderi comparabile. Intreprinderile comparabile,

(*) Hotdrarea Curtii din 5 iunie 2012, Comisia/EDF, C-124/10 P, ECLI:UE:C:2012:318, punctele 84 si 104.
(*) ,Earnings before interest, taxes, depreciation and amortisation”, adica rezultatul operational inainte de dobanzi, taxe, depreciere §i amortizare
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selectate de Société Générale pe baza unor criterii specifice fiecirei ramuri de activitate, sunt utilizate, de
asemenea, pentru a determina valoarea beta a fiecdrei activitdti. Esantionul de intreprinderi comparabile este
compus din sapte societdti cotate pentru ramura de activitate legatd de combustibili, cinci pentru baza instalati,
sase pentru procesul de fabricatie si sase pentru proiectele majore. Valorile beta astfel obtinute sunt coroborate
prin comparatie cu previziunile unor valori beta furnizate de modelul factorilor multipli Barra.

(199) Analiza, fondatd pe metoda FNA, a valorii fiecirei ramuri de activitate include, de asemenea, o valoare finald
dupd 2023. Aceasta a fost calculatd pe baza metodei Gordon Shapiro retinind un flux normativ considerat
reprezentativ pentru capacitatea de generare de numerar a activitdtii. O ratd de crestere estimatd la zero infinit
a fost retinutd pentru toate ramurile de activitate.

(200) Au fost efectuate analize de sensibilitate asupra acestor valori ale intreprinderii prin varierea unor parametri cum
ar fi CMPC sau marja EBITDA. Datoria netd a fiecdrei ramuri de activitate a fost scizutd ulterior din aceste valori
ale intreprinderii in scopul de a deduce valoarea fondurilor proprii. Totalul acestor diferite sume pe ramurd de
activitate dd valoarea globald a fondurilor proprii ale New Areva NP. Société Générale a estimat ci din aceastd
evaluare se putea deduce un multiplu de EBITDA de [...]. Acest multiplu de EBITDA pare rezonabil, avind in
vedere cid se situeazd sub valoarea medie si mediand a multiplilor de EBITDA observati pentru tranzactii
comparabile — Société Générale a selectat un esantion de 19 tranzactii reprezentative pentru diferite meserii din
cadrul New Areva NP.

(201) In plus, valoarea diferitilor parametri utilizati pentru metoda FNA, precum si cea a multiplului de EBITDA
implicit sunt coroborate prin comparatia cu valorile medii §i mediane obtinute din studiul intreprinderilor
comparabile mentionate in considerentul 198.

(202) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia confirma constatarea, exprimatd deja in decizia de initiere a procedurii,
cd evaluarea efectuatd de citre EDF si consilierii sii se bazeazd pe date disponibile obiective, verificabile si fiabile,
care reflectd situatia economicd la momentul in care a fost decisd operatiunea. Aceastd constatare nu a fost
contestatd de nicio parte tertd interesatd in cursul anchetei. Elementele noi apdrute dupi aceastd evaluare, cum ar
fi crearea de filiale la un nivel inferior sau descoperirea unor riscuri referitoare la contractele privind
componentele, nu sunt de naturd s afecteze rezultatul acesteia in masura in care EDF a luat misuri pentru a se
asigura integral impotriva acestor riscuri, astfel cum este descris in considerentul 30.

(203) Pe baza acestei evaludri de 2,5 miliarde EUR pentru 100 % din fondurile proprii, Société Générale a ardtat cd EDF
ar putea estima o ratd internd de rentabilitate (denumitd in continuare ,RIR”) a investitiei de [0-20] % in scenariul
central. Scenariul central prevede o iesire (pentru calcularea valorii terminale) in [...] §i un multiplu de iesire
echivalent cu multiplul de intrare, si anume [...] x EBITDA.

(204) Acest RIR trebuie si fie comparat cu costul fondurilor proprii, ponderat pe diferitele sectoare ale New Areva NP.
in spetd, calculele Société Générale, care se bazeazd pe criteriile obiective enumerate in considerentul 198,
furnizeazd urmdtoarele indicatii pentru fiecare ramurd de activitate: [0-10] % pentru combustibil, [0-10] %
pentru baza instalatd, [0-20] % pentru proiectele majore, [0-10] % pentru procesul de fabricatie. Aceste estimdri
par a fi grave in mdsura in care se bazeazd pe surse §i pe o metodologie stabilitd de comun acord, similare celor
utilizate chiar de citre Comisie in alte cazuri si sustinutd de Tribunal, dupad caz (*%). Ponderand aceste estimiri
prin partea relativd a fiecdrei ramuri de activitate in cifra de afaceri a New Areva NP, se obtine un cost mediu
ponderat al fondurilor proprii de [0-10] %. Prin urmare, RIR pe care EDF l-ar putea preconiza din investitia in
New Areva NP este mai mare decit costul fondurilor proprii in sectorul in cauzd, inclusiv in ceea ce priveste
o serie de scenarii negative luate in considerare in analizele de sensibilitate (pe an si multiplu de iesire) realizate
de Société Générale.

(205) Avand in vedere aceste elemente obiective, Comisia concluzioneazi cd vanzarea New Areva NP este efectuatd in
conditii de piatd normale, fird un avantaj economic nici pentru cumparitor (EDF), nici pentru vanzitor (grupul
Areva) si, prin urmare, exclude existenta unui ajutor de stat.

(*) Decizia (UE) 2016/154 a Comisiei din 22 julie 2015 privind ajutorul de stat SA.13869 (C 68/2002) (ex NN 80/2002) — Reclasarea drept
capital a provizioanelor contabile scutite de plata impozitelor pentru reinnoirea retelei de alimentare generald pus in aplicare de Franta
in favoarea EDF, considerentele 182-189 (JO L 34, 10.2.2016, p. 152). A se vedea, de asemenea, Hotdrarea Tribunalului din 3 iulie
2014, Regatul Spaniei, Ciudad de la Luz SAU si Sociedad Proyectos Temdticos de la Comunidad Valenciana, SAU/Comisia, T-319/12,
ECLLEU:T:2014:604, punctele 48-66.
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5.1.2.2. Vianzarea Areva TA

(206) Autorititile franceze au clarificat conditiile de vdnzare a Areva TA si au furnizat elementele care permit
justificarea pretului de [0-2 miliarde] EUR pentru 100 % din fondurile proprii. Aceste elemente au fost rezumate
intr-un studiu al firmei de consultantd financiari [...] din 6 decembrie 2016.

(207) In cadrul actiunilor sale de audit preliminar, consortiul cumpdritor a creat propriul plan de afaceri al societitii
Areva TA, pornind de la viziunea vanzitorului si ajustind ipotezele de constructie a planului la cele mai bune
cunostinte ale sale.

(208) Comisia a revizuit previziunile si ipotezele utilizate in evaluarea respectivd si considerd cd aceasta indeplineste
cerintele de calitate ale unui investitor prudent. Evaluarea se bazeazd pe date disponibile obiective, verificabile si
fiabile, care reflectd situatia economicd la momentul in care a fost decisd operatiunea.

(209) Avand in vedere aceste elemente obiective, Comisia considerd cd vinzarea Areva TA se efectueazd in conditii
normale de piatd, fird un avantaj economic nici pentru cumpdrdtor, nici pentru vanzitor (grupul Areva) si, prin
urmare, exclude existenta unui ajutor de stat.

5.2. Compatibilitatea ajutorului cu piata internd

(210) Subscrierea statului la majordrile de capital ale Areva SA si New Areva constituie ajutor de stat in sensul
articolului 107 alineatul (1) din TFUE, pe care Franta intentioneazd sa il acorde unei intreprinderi, grupul Areva,
care isi desfdsoard activitatea in domeniile reglementate de Tratatul Euratom.

(211) Tratatul Euratom instituie Comunitatea Europeand a Energiei Atomice, care prevede instrumentele necesare si
atribuie responsabilitdtile in vederea realizdrii unor obiective cum ar fi securitatea nucleard, independenta
energeticd, diversitatea si securitatea aproviziondrii cu energie (¥).

(212) Astfel cum a fost recunoscut de citre Comisie in unele decizii anterioare (*¥), promovarea unei energii nucleare
performante este un obiectiv esential al Tratatului Euratom si, in consecintd, al Uniunii. Astfel cum se aratd in
preambulul la Tratatul Euratom, Comisia, in calitate de institutie a Comunitdtii Europene a Energiei Atomice, are
obligatia si creeze ,conditiile de dezvoltare a unei industrii nucleare puternice, sursd de mari disponibilitdti de
energie”. Aceastd obligatie trebuie si fie luatd in considerare atunci cind Comisia isi exercitd puterea discretionard
in privinta autorizirii unui ajutor de stat in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE si al

articolului 108 alineatul (2) din TFUE.

(213) TFUE defineste conditiile in care un ajutor poate fi declarat compatibil cu piata internd. In conformitate cu
articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE, Comisia poate autoriza un ajutor de stat dacd acesta este destinat sd
faciliteze dezvoltarea anumitor sectoare economice si dacd nu afecteazd in mod negativ conditiile schimburilor
comerciale intr-o misurd care contravine interesului comun. Avand in vedere natura masurii in cauzi, Comisia va
stabili dacd aceasta este in conformitate cu dispozitiile privind ajutorul de restructurare prevdzute in orientari,
avand in vedere indoielile exprimate in decizia de initiere a procedurii, precum si observatiile prezentate de Franta
si de partile terte interesate.

5.2.1. Eligibilitatea grupului Areva pentru ajutorul de restructurare

(214) La sfarsitul anului 2014, si anume la inceputul perioadei de restructurare a grupului Areva, acesta avea un capital
propriu negativ de — 244 de milioane EUR. Avand in vedere cd de atunci au fost inregistrate pierderi
suplimentare, situatia capitalului propriu al grupului Areva s-a deteriorat si mai mult in 2015. Capitalul propriu
al grupului Areva se ridica la — 2,3 miliarde EUR la 31 decembrie 2015.

(215) In prezenta unui capital propriu negativ, criteriul stabilit la punctul 20 litera (a) din orientdri este indeplinit. Prin
urmare, grupul Areva trebuie sd fie considerat drept o intreprindere aflatd in dificultate, ceea ce il face eligibil
pentru un ajutor de restructurare.

(¥) A sevedea, in special, articolele 1, 2 si 52 din Tratatul Euratom.

(*) A se vedea Decizia 2005/407CE a Comisiei din 22 septembrie 2004 privind ajutorul de stat pe care Regatul Unit intentioneaz s il
pund in aplicare in favoarea British Energy plc (JO L 142, 6.6.2005, p. 26) si Decizia (UE) 2015/658 a Comisiei din 8 octombrie 2014
privind ajutorul de stat SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N) pe care Regatul Unit intentioneaza sd il pund in aplicare pentru sprijin in
favoarea centralei nucleare Hinkley Point C (JO L 109, 28.4.2015, p. 44).
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5.2.2. Contributia la un obiectiv de interes comun bine definit

(216) Tratatul Euratom stabileste ca obiective de interes comun siguranta nucleard, independenta energeticd, diversitatea
si securitatea aproviziondrii cu energie. Articolul 2 litera (d) din Tratatul Euratom prevede, in special, cid
Comunitatea Euratom trebuie sd asigure aprovizionarea constantd si echitabild a tuturor utilizatorilor Comunitatii
cu minereuri si combustibili nucleari. Evitdnd disparitia grupului Areva, ajutorul in cauzi contribuie la realizarea
acestor diferite obiective.

(217) Intr-adevdr, ajutorul permite supravietuirea grupului Areva, care este un actor esential in industria nucleara
europeand. Grupul Areva este principalul actor european activ pe piata extractiei de uraniu si singurul actor pe
pietele conversiei uraniului, recicldrii combustibililor si producerii de MOX. Acesta are competentele necesare
pentru exploatarea, in conditii optime de sigurantd si securitate, a unui numdir de ,instalatii fundamentale
necesare pentru dezvoltarea energiei nucleare” in sensul articolului 2, care includ, de exemplu, situri sau instalatii
precum Comurhex II, Haga si Melox. In cele din urmd, grupul Areva este un actor european esential in ceea ce
priveste procesul de fabricatie a combustibililor nucleari pentru reactorii de cercetare si a tintelor destinate pentru
a fi iradiate in vederea producerii de radioizotopi pentru uz medical.

(218) Prin urmare, disparitia acestuia ar avea consecinte imediate in ceea ce priveste securitatea nucleard, independenta
energeticd, diversitatea si securitatea aproviziondrii cu energie a Europei.

(219) Orientdrile definesc, de asemenea, conditiile in care un ajutor de restructurare contribuie la indeplinirea unui
obiectiv de interes comun. Acest lucru este valabil in cazul in care ajutorul vizeazi prevenirea dificultdtilor sociale
sau remedierea unor disfunctionalitdti ale pietei care ar fi create de iesirea de pe piatd a intreprinderii si de
disparitia activitatilor sale.

(220) Dintre disfunctionalitdtile pietei enumerate la punctul 44 din orientdri, cele care se aplici in cazul de fatd sunt, in
functie de pietele in cauzi, (i) riscul de intrerupere a unui serviciu important care este greu de reprodus si pe care
un concurent ar putea cu greu sa il asigure in locul beneficiarului, (ii) consecintele negative ale iesirii de pe piatd
a unei intreprinderi cu un important rol sistemic intr-un anumit sector si (iii) o pierdere iremediabild de
cunostinte tehnice sau de competente esentiale. Modul in care ajutorul face posibild evitarea acestor riscuri sau
consecinge negative este analizat in cele ce urmeaz, in considerentele 223-226.

(221) in plus, alte scenarii decat o iesire pur si simplu de pe piatd trebuie si fie evaluate de citre Comisie, de exemplu
continuarea anumitor activititi dupd lichidare fird ajutor de stat. Comisia trebuie si se asigure cd obiectivele de
interes comun nu ar fi atinse in acelasi mod in astfel de scenarii contrafactuale care nu implicd ajutor de stat.
Aceastd analizd este discutatd in sectiunea 5.2.4 din prezenta decizie.

(222) In ceea ce priveste consecingele pe care le-ar avea o iesire a grupului Areva de pe pietele sale, Comisia constatd
urmdtoarele.

(223) Pentru activitdtile de minerit, intrucat grupul Areva este principalul operator european in acest sector, iesirea sa
de pe piatd ar avea drept consecintd faptul cd aprovizionarea cu uraniu a Europei ar depinde in principal de
operatori din afara Europei, printre care operatorii rus (Rosatom) si kazah (KAP), care reprezinti aproximativ
[30-50] % din piatd (*). Niciun actor european sau chiar occidental (de exemplu, canadianul Cameco) nu pare
susceptibil si 1si consolideze capacitatea de exploatare minierd intr-o mdsuri compatibild cu obiectivul de
a asigura diversitatea §i siguranta aproviziondrii Uniunii. lesirea de pe piatd a grupului Areva ar putea conduce, de
asemenea, la o cregtere a preturilor uraniului ca urmare a concentririi pe aceasti piatd. Din acest punct de
vedere, grupul Areva joacd un rol sistemic esential pentru aprovizionarea Europei cu uraniu.

(224) Pentru activititile de conversie, grupul Areva este ultimul actor european care isi desfdsoard activitatea pe aceastd
piatd. Disparitia sa de pe piatd ar avea consecinte negative grave. in primul rind, aceasta ar pune in pericol
independenta energetici a Uniunii, intrucat conversia uraniului este o verigd indispensabild a lantului energiei
nucleare. In al doilea rand, aceasta ar conduce la o reducere a intensititii concurentei pe aceastd piatd care este
deja foarte concentratd, ceea ce ar putea genera costuri suplimentare pentru producdtorii de energie din Europa
si, prin urmare, in cele din urmd, pentru consumatorii europeni. Din acest punct de vedere, grupul Areva joacd
un rol sistemic esential pentru activitdtile din Europa legate de ciclul combustibilului §i, dac acesta ar dispdrea, ar
exista un risc de intrerupere a unui serviciu important.

(*) Cotele de piatd sunt cele estimate de grupul Areva.
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(225) Pentru activititile de imbogitire, grupul Areva este unul dintre cei doi actori europeni alituri de consortiul
Urenco. Singurul alt operator prezent efectiv pe piata europeand este operatorul rus Tenex (grupul Rosatom).
Disparitia activitdtilor grupului Areva ar afecta structura pietei, care ar ajunge si fie caracterizatd de un oligopol
la nivel european ce ar conduce, probabil, la o crestere a preturilor. Prin urmare, grupul Areva indeplineste, de
asemenea, in cadrul activitdtilor sale de imbogdtire a uraniului, un rol sistemic esential.

(226) Pentru tratarea si reciclarea combustibilului uzat, grupul Areva este in prezent singurul operator din lume la scard
industriald al tehnologiei de reciclare a combustibilului uzat si al transformdrii acestuia in MOX pentru reactorii
cu apd usoard. Datoritd procedeelor sale, grupul Areva furnizeazd combustibil reciclat care reprezintd [0-25] %
din productia de energie electrici din Franta. In plus, Franta a decis sd incredinteze grupului Areva responsabi-
litatea industriald a recicldrii. Prin urmare, acesta reprezintd o verigd esentiald a politicii de gestionare a combusti-
bilului uzat in Franta si, pe scard mai largd, in cadrul Uniunii. In aceste conditii, disparitia de pe piatd a grupului
Areva ar putea pune serios in pericol buna functionare a pietei in cadrul Uniunii, conducind la o pierdere
iremediabild a cunostintelor tehnice si a competentelor esentiale si provocand intreruperea unui serviciu esential
pe care niciun concurent nu ar fi in masurd, in prezent, sd il asigure in locul siu.

(227) Comisia concluzioneazd cd ajutorul de restructurare notificat de autorititile franceze, in misura in care previne
disparitia grupului Areva si a activitdtilor sale legate de ciclul combustibilului, permite remedierea disfunctionali-
tatilor pietei care ar fi create de o astfel de disparitie.

5.2.3. Planul de restructurare i restabilirea viabilitdtii pe termen lung

(228) Pentru ca ajutorul de restructurare si contribuie efectiv la realizarea obiectivelor de interes comun mentionate
anterior, trebuie sd se demonstreze cd restructurarea preconizati este in misurd sd restabileascd viabilitatea pe
termen lung a intreprinderii. Cu toate acestea, Comisia a pus sub semnul intrebarii, in decizia de initiere
a procedurii, realismul anumitor ipoteze care stau la baza planului de restabilire a viabilitdtii pe termen lung
a grupului Areva.

(229) Analiza restabilirii viabilitatii grupului Areva trebuie sd se aplice grupului Areva restructurat, care, in viitor, va
include doud entitdti: (i) New Areva si (ii) Areva SA. Cele doud entitdti vor avea activitdti separate si perimetre
contabile distincte. Prin urmare, pentru a evalua restabilirea viabilitdtii grupului Areva, este posibil sd se analizeze
separat si succesiv planul de afaceri al fiecdreia dintre cele doud entitti.

5.2.3.1. Planul de afaceri al New Areva

(230) Autoritatile franceze au comunicat Comisiei planul de afaceri al New Areva, intr-un scenariu de bazi si intr-un
scenariu pesimist. Previziunile financiare asociate acestor scenarii sunt prezentate in tabelele 1 §i 2 de mai jos.

Tabelul 1

Traiectoria financiard a New Areva (scenariul de bazi)

Cumul.

in milioane EUR 2012 2013 2014 2015 02016 02017 02018 B2019 B2020 B2021 B2022 B2023 B2024 B2025 16-25

Cifra de afaceri  [...] [.] [.] L[] [ [ [ [ [ Lol L] [l L] [ed [

% de crestere [...] [.] [..] [0 [] [ [ [ [ [ L] [] [ [
Marja bruti L.l [ ] ] L] el L] el Ll L]l [l L] Lol L] Ll
In % din CA [...] [.] [..] [0 [ [ [ [ [0 L] L] [e] [ [

R&D P00 R PO 000 T O N PO 0% PO N 0% 1 %0 [ % A %0 R O R
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in milioane EUR 2012 2013 2014 2015 02016 02017 02018 B2019 B2020 B2021 B2022 B2023 B2024 B2025 Cllér_nzusl
Cheltuieli ... . .7 1 .1 a1 a2 e e kel e
comerciale si de

marketing

Cheltuieli ... .. .7 .1 .1 1ot et ke kel e
administrative

Alte cheltuielisi  [...] [.] [..] [.] L[] [ [0 [ L ] Ll L] Ll L

venituri din
operatiuni

Total Costuri L. L] [l Lol Lol L] L]l Lol el Lol Ll Lol Lol Led [

neoperationale

EBIT L. L] [l Lol el Lol L]l Lol el Led L]l Lol Lol [ed [

n % din CA [0 [0 [] [] [l [0 o] [l [ Lod ] [l [ L]

D&Asivariatiale [..] [.] [.] [.] [ [.] [ .1 [0 ] Lo 0] L] L] [

provizioanelor

EBITDA (., r.r .1 .1 rr.r . r.r rt.r .1 .1 .1 .1 [.1 [L.] I[.1]

In % din CA [0 [0 [] [ L] od [ [l L] Lod o] [l L] L]

Variatii ale BFR L] L] L] Lol Lol Lol L] Ll Ll Ll Lol Lol Lol Lol [

operational

Investitii ... r.J .1 .1 1 ¢ 3oty el el L]
operationale
Retragerea .. r.J .1 .1 -1 .1 .7 .1 oo 1oLl el L]
investitiilor
operationale

Venitul obtinut din [...] [.] [ L[] L[] [0 Lo [0 [0 o] Lol Lol Lol Lol [

cesiune

Flux de numerar [...] [..] [.] O[] [.] L[] [ o] Lo [l L] Lol Lol L] [l

operational

Tabelul 2

Traiectoria financiard a New Areva (scenariul pesimist)

Cumul.

in milioane EUR 2012 2013 2014 2015 02016 02017 02018 B2019 B2020 B2021 B2022 B2023 B2024 B2025 16-25

Cifra de afaceri  [...] [..] [.] [.] [] [ [ L[] L] Lol Lol Lol L] [l Ll

% de crestere [...] [.] [0 [0 [ [ [0 [ [0 L] L] [e] [ [
Marja bruti L.l [ ] ] L] el L] el Ll L]l [l L] Lol L] Ll
in % din CA [...] [.] [.] [0 [-] [ [0 [ [0 [ L] [ [ [.]

R&D 000 N OO0 N P00 T P T 7 % 0 0% O 000 O 0 1 I 0 O P R
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in milioane EUR 2012 2013 2014 2015 02016 02017 02018 B2019 B2020 B2021 B2022 B2023 B2024 B2025 Cllér_nzusl
Cheltuieli ... . .7 1 .1 a1 a2 e e kel e
comerciale si de

marketing

Cheltuieli ... .o .1 1 o e oo Lol el e
administrative

Alte cheltuielisi ~ [..] [.] [.] L. [ [.] [0 [ 0 [0 L L] Ll L

venituri din
operatiuni

Total Costuri .. r.r .1 .1 rr.r .1 r.r rt.r r.1€ .1 .1 [.I [.1 [L.1 I[.1]

neoperationale

EBIT L. ] [l L] Ll L] el Lol [Led L] L] Lol [ed L] [l

In 9 din CA [0 [0 [] [ o] [od ] [l [l Lod ] [l L] L[]

D&Asivariatiale [...] [.] [.] [ L[] [ Lo Lol Lo L] Lol L]l Lol Lol [

provizioanelor

EBITDA L.l L] [l Lol Lol [l Lol Lol Led L]l Lol Lol Lo L] [

In % din CA [0 [ [] [ [0 Lod L] Lol [l L] [od L]l L] [

Variatii ale BFR L] ] L] Ll L ] Ll ] el L el R el Ll L

operational

Investitii N T R
operationale
Retragerea 000 PO T PO T O T O N O % N 0% O 0 T % T P Oy R Y O O O P
investitiilor
operationale

Venitul obtinut din  [...] [.] [..] [.] L[] [-] [0 [0 .1 Lo o] L] L] Lol [

cesiune

Flux de numerar [...] [...] [.] [.] L[] L[] [ [ Lo [ o] Lol Lol L] [l

operational

(231) Aceste previziuni se bazeazd pe o serie de ipoteze, dintre care cele mai importante sunt descrise in conside-
rentul 106. Comisia recunoaste caracterul conservator al acestor ipoteze, in special in ceea ce priveste
previziunile pretului uraniului. Inclusiv in conditiile unor ipoteze conservatoare, existd un consens de piatd (*) cu
privire la reluarea pe termen mediu a pietei §i cresterea treptatd a preturilor materiilor nucleare, ceea ce
reprezintd un factor pozitiv pentru restabilirea viabilitatii grupului Areva.

(232) In considerentul 150 din decizia de initiere a procedurii, Comisia a mentionat cd scenariul pesimist prezentat de
autoritdtile franceze nu era in concordantd cu o analizd de sensibilitate care permitea ierarhizarea §i anticiparea
riscurilor legate de activitatea intreprinderii.

(233) Comisia constatd ci autorititile franceze au eliminat aceastd lacund in observatiile pe care le-au prezentat in
cursul procedurii de investigare detaliatd.

(*) A sevedea, de exemplu, previziunile firmei de consultantd UxC, incluse in notificare.
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(234) Astfel, a fost calculatd sensibilitatea in diferite ipoteze, ceea ce a ficut posibild identificarea principalelor riscuri
pentru activitate: cursul de schimb euro/dolar, conditiile de exploatare [...], neindeplinirea [...], neindeplinirea
obiectivelor din planul de performanti si competitivitate. Aceste riscuri sunt reflectate in mod clar in scenariul
pesimist. In perioada 2016-2025, EBITDA cumulat este mai mic de [030] %, iar fluxul de numerar operational
este de [0-30] % in raport cu scenariul de bazd. Scenariul pesimist pare, asadar, si fie rezultanta acestor sensibi-
litdti in scidere.

(235) De asemenea, autorititile franceze au prezentat o strategie de reducere a acestor riscuri principale, astfel cum s-a
mentionat in considerentele 111-114.

(236) In ceea ce priveste riscul cursului de schimb euro/dolar, se pare ci grupul Areva pune in aplicare o politica stricta
de acoperire a riscului. Lunar, se face o analizd a expunerilor si, treptat, sunt contractate acoperiri pentru
a acoperi un procent minim din scadentele viitoare. In plus, anumite activititi esentiale pentru restabilirea
viabilitatii grupului Areva restructurat, cum ar fi mineritul, beneficiazi, in parte, de o protectie naturald impotriva
acestui risc: astfel, [20-70] % din productia minierd a New Areva va fi efectuatd in Canada, a cirei monedi este
corelatd cu dolarul. Combinatia acestor doi factori — protectie naturald pentru anumite activitdti-cheie si politicd
de acoperire proactivi pentru restul activitdtii — permite Comisiei sd considere cd este pusd in aplicare o strategie
credibild de reducere a riscului.

(237) In ceea ce priveste conditiile de exploatare a activitatilor de [...], grupul Areva a pus deja in aplicare o strategie
de reducere a riscurilor constand in asigurarea imbundtitirilor operationale care ar permite compensarea costului
suplimentar [...]. Aceste imbundtitiri sunt incluse in planul de performantd si competitivitate care se extinde
pand in 2018, iar noi surse de optimizare ar putea fi cdutate dupd 2018 in cazul in care riscul s-ar materializa.
Comisia considerd ci abordarea adoptatd de grupul Areva este rationald, dat fiind cd aceasta este conceputd si
asigure mentinerea rentabilitdtii activelor sale [...] servindu-se de parghiile pe care le poseda.

(238) In ceea ce priveste riscul legat de [...], este cert ¢i o [...] ar avea consecinte negative asupra activititii viitoare
a New Areva. Cu toate acestea, autoritatile franceze au indicat probabilitatea redusd de materializare a acestui risc,
[...]. Acest subiect a fost, de exemplu, [...]. Prin urmare, Comisia considerd ci o strategie satisficitoare de
reducere a riscurilor este pusd in aplicare.

(239) In sfarsit, in ceea ce priveste neindeplinirea obiectivelor din planul de competitivitate si performantd, autorititile
franceze au aritat cd New Areva ar putea extinde domeniul de aplicare §i durata planului, de exemplu in ceea ce
priveste reducerea costurilor de achizitie sau a cheltuielilor salariale. Comisia considerd ci identificarea unor
mdsuri de competitivitate suplimentare ar fi o abordare rationald in cazul in care nu ar fi atinse toate obiectivele
planului anterior.

(240) Prin urmare, pe baza informatiilor de care dispune, Comisia considerd cd grupul Areva pune in aplicare
o strategie satisficitoare de reducere a principalelor riscuri cu privire la activitatea acestuia. In consecintd, aceastd
indoiald poate si fie eliminatd, iar conformitatea planului de restructurare a New Areva cu punctul 50 din
orientdri, care era pusd sub semnul intrebdrii in decizia de deschidere a procedurii, este stabilitd.

(241) De asemenea, Comisia a avut indoieli cu privire la capacitatea New Areva de a obtine finantdrile necesare pentru
restabilirea viabilitatii sale pe termen lung, in scenariul pesimist.

(242) Autorititile franceze au furnizat clarificirile necesare. in scenariul pesimist, se prevede ci o nevoie de finantare se
materializeazd in cuantum de [0-1 miliarde] EUR in [...]. Aceastd nevoie de finantare, [...], va trebui probabil si
fie indeplinita [...]. Cu toate acestea, autorititile franceze au demonstrat ci, in scenariul pesimist, New Areva va
atinge un rating ,investment grade” [...], inclusiv luind in considerare [...]. Acest lucru va permite intreprinderii si
se refinanteze la un cost rezonabil pe pietele de capital.

(243) Cu toate acestea, problema persistd pentru [...]. Doud motive sugereazd insd ci acest obstacol va putea fi depasit.
In primul rand, la aceastd datd, New Areva va fi restabilit fundamente economice si financiare suficient de solide
pentru a solicita [...]. [...] New Areva s giseascd finantdri bancare cu durata si valoarea compatibile cu nevoile
sale de finantare. In al doilea rand, pietele de obligatiuni numite ,high yields” au evoluat substantial in ultimii ani,
ceea ce va permite New Areva si recurgd la acestea in caz de nevoie. Finantdrile pe aceste piete sunt, in mod cert,
mai costisitoare, dar New Areva ar avea nevoi de emisie limitate, avand in vedere faptul ci ar trebui sd atingd un
rating ,investment grade” [...].
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(244) [...]. Prin urmare, este satisficitor in ceea ce priveste mirimea ajutorului ca, in scenariul de bazd, New Areva si
atingd un rating ,investment grade” [...], si anume inainte de materializarea nevoilor sale de refinantare. In
scenariul pesimist, [...] restabilirea viabilititii pe termen lung a New Areva nu este contestatd in mod
fundamental.

(245) Avand in vedere aceste explicatii, Comisia considerd ¢ New Areva va fi in mdsurd sd facd fatd nevoilor sale de
finantare la [...], inclusiv in scenariul pesimist. Prin urmare, perspectivele sale de restabilire a viabilititii pe
termen lung nu sunt compromise.

(246) In cele din urmd, Comisia a pus sub semnul intrebdrii, in decizia de initiere a procedurii, aparenta absentd a ludrii
in calcul, in planul de afaceri, a activitdtii legate de ciclul combustibilului si a pierderilor de sinergii care rezultd
din cesiunea activitatii legate de reactori.

(247) In acest caz, de asemenea, Comisia considerd cd autoritdtile franceze au oferit rdspunsuri care permit eliminarea
acestei indoieli. Rispunsurile respective pot fi impartite in doud argumente.

(248) In primul rand, este clar ci pierderile de sinergii vor produce efectele cele mai importante intr-un orizont de timp
care il depdseste, partial, pe cel al planului de afaceri notificat Comisiei (2016-2025). Acest lucru se explicd prin
durata foarte mare a ciclurilor economice in sectorul nuclear. Astfel, contractele de furnizare de materii nucleare
vizeazd, in general, mai multi ani, de reguld cinci pand la zece ani, in functie de tipul de materii (uraniu brut,
convertit, imbogitit) si de natura clientului. Reiese de aici cd un histerezis destul de semnificativ se observid in
mod necesar in cursul primilor ani ai planului de afaceri. Pierderile de sinergii apar atunci cand principalele
contracte de aprovizionare detinute de New Areva vor fi repuse in discutie sau in cazul in care proiecte noi de
centrale vor fi preluate de New Areva NP, si anume mai degrabd spre sfarsitul planului de afaceri 2016-2025 (si
chiar dupd acesta). In acest sens, ipotezele privind cresterea cifrei de afaceri a New Areva la sfarsitul perioadei
planului de afaceri sunt prudente. In realitate, acestea se bazeazi pe [...], in timp ce, intr-un scenariu contrafactual
in care cele doud activitdti traditionale ar fi rdmas integrate, grupul Areva ar fi putut, fird indoiald [...], in special
datoritd ofertelor la ,sfarsitul vietii” pentru care sinergiile sunt pe deplin implicate (*!).

(249) In al doilea rand, grupul Areva pune in aplicare un plan de performantd si competitivitate ambitios, ale cirui
efecte vizeazd, in special, compensarea pierderilor unor economii de scard care decurg din diferitele cesiuni in
curs, de exemplu, in ceea ce priveste achizitiile. Planul urmdreste sd realizeze 500 de milioane EUR pe an
economii de costuri, pand in 2018.

(250) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazd ca indoielile pe care le-a exprimat cu privire la diverse
elemente din planul de afaceri al New Areva au fost inldturate. Restul planului de restabilire a viabilititii acestei
entititi a fost deja considerat satisficitor in decizia de initiere a procedurii. In special, Comisia a subliniat
realismul principalelor ipoteze, constatare care nu a fost modificatdi. Comisia a observat, de asemenea, ci
traiectoria New Areva permitea o restabilire a viabilitdtii entitdtii restructurate pand in 2019, indicatorii selectati
de autoritdtile franceze fiind considerati relevanti de cdtre Comisie: cifra de afaceri, EBITDA, fluxul de numerar
operational, datoria financiard netd, raporturile S&P, cum ar fi datoria netd/EBE si fluxul de numerar operatio-
nal/datoria netd. Avand in vedere toate aceste motive, Comisia considerd cd planul de afaceri al New Areva este
solid, permitand restabilirea viabilitdtii pAnd in 2019 si cd acesta contribuie la atingerea obiectivelor de interes
comun vizate de ajutor.

5.2.3.2. Planul de afaceri al Areva SA

(251) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a pus sub semnul intrebarii realismul ipotezelor care stau la baza
planului de afaceri al Areva SA. Aceste preocupidri erau consolidate de faptul cd, la data deciziei de initiere
a procedurii, nu era clard schema retinutd pentru cesiunea activitatii legate de reactori.

(252) Ca rdspuns la indoielile exprimate de cdtre Comisie, autoritdtile franceze au prezentat un plan de afaceri
actualizat pe baza unor ipoteze stabilizate. S-au primit, de asemenea, observatii ale unor parti terte, Siemens si
TVO. Prin urmare, Comisia dispune de informatiile necesare pentru a evalua daci restructurarea grupului Areva
asigurd restabilirea viabilititii pe termen lung a Areva SA.

(*") A sevedea considerentul 147.
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(253) In viitor, entitatea Areva SA va avea drept obiectiv principal si onoreze pasivele pastrate in cadrul siu (direct sau
indirect, prin intermediul Areva NP), si anume:

(a) rambursarea datoriilor bancare ale grupului Areva si a dobanzilor aferente, pentru o sumd totald de
3,4 miliarde EUR in perioada 2017-2025;

(b) diverse costuri si provizioane referitoare la activittile care urmeazi si fie cesionate, pentru o sumi totald de
[0-1 miliarde] EUR;

(c) eventualele despdgubiri care ar putea fi solicitate sau garantiile care ar putea fi solicitate [...];

(d) cheltuielile legate de finalizarea proiectului OL3.

(254) Tinand seama de obiectivul special al acestei entitdti, chestiunea restabilirii viabilitdtii Areva SA presupune, in
realitate, si se asigure cd resursele de care aceasta va dispune vor fi suficiente pentru a acoperi toate aceste
datorii, inclusiv intr-un scenariu pesimist.

(255) Resursele Areva SA incepand din 2017 vor fi urmatoarele:

(a) majorarea de capital planificatd de statul francez, in valoare de 2 miliarde EUR;

(b) veniturile obtinute din cesiunile aflate in curs, care se ridici la aproximativ [15 miliarde] EUR (*)) dar care vor
putea fi majorate cu [200-700 de milioane] EUR in cazul in care este pltit suplimentul de pret prevdzut in
SPA pentru vanzarea New Areva NP (*’);

(c) valoarea activelor rdmase in bilantul Areva SA [...], si anume, in primul rand, actiunile pe care Areva SA le
va pdstra in New Areva.

(256) Resursele mentionate in considerentul 255 pot face obiectul unei estimiri rezonabil de fiabile. In primul rand,
cuantumul majordrii de capital este cert. In al doilea rand, veniturile obtinute din cesiuni sunt susceptibile de a fi
cel putin egale cu aproximativ [1-5 miliarde] EUR, dat fiind cd SPA incheiat de EDF si grupul Areva indicd un
pret de 2,5 miliarde EUR (*) pentru 100 % din fondurile proprii ale New Areva NP si intrucit vinzarea filialei
Adwen a fost incheiatd pentru suma de 60 de milioane EUR (*). In al treilea rand, participatia Areva SA in New
Areva poate fi evaluatd, conform unei metode prudente, la 2 miliarde EUR.

(257) In ceea ce priveste acest ultim aspect, este clar cd participatia reziduald a Areva SA in New Areva constituie,
printre resursele Areva SA, elementul cel mai sensibil care trebuie evaluat. [...]. in pofida acestor indoieli,
o abordare prudentd presupune luarea ca referintd a valorii actuale a acestei participatii. Aceasta a fost evaluatd de
citre cei doi investitori japonezi mentionati in considerentul 132, pe baza unui raport intocmit de comitetul
financiar [...] la 23 septembrie 2016, la 2 miliarde EUR pentru 100 % din fondurile proprii. Aceastd abordare
este prudentd deoarece, in cazul in care New Areva realizeazd redresarea in conformitate cu traiectoria evidentiatd
in planul de restructurare, valoarea fondurilor sale proprii [...] va fi, in principiu, mai mare decit in prezent. [...].

(258) Rezultd din aceste elemente ci Areva SA va dispune de [3-7 miliarde] EUR pentru a face fatd nevoilor sale.
Acestora li s-ar putea adduga [200-700 de milioane] EUR reprezentind suplimentul de pret distribuit intre 2017
si 2019, precum si 2 miliarde EUR [...] reprezentand participatia sa in New Areva.

(259) Resursele Areva SA fiind cunoscute, este necesar in continuare si se evalueze adecvarea acestora cu utilizdrile
prevazute. Estimarea utilizdrilor Areva SA este supusd unor incertitudini §i mai mari. Rambursarea datoriei
bancare si a dobanzilor corespunde unei sume certe: 3,4 miliarde EUR incepand din 2017. Costurile si
provizioanele referitoare la activititile destinate cesiondrii sunt concentrate in primii ani ai planului de afaceri si,
prin urmare, nu fac obiectul unor incertitudini majore. Acestea sunt evaluate la [0-1 miliarde] EUR. in schimb,
riscurile legate [...] sunt, prin natura lor, dificil de evaluat. De asemenea, finalizarea proiectului OL3 este supusa
anumitor riscuri.

(*» 2,5 miliarde EUR pentru 100 % din capitalul New Areva NP si 60 de milioane EUR pentru vianzarea Adwen.

(**) SPA incheiat de EDF si grupul Areva prevede ci pretul de 2,5 miliarde EUR va putea fi revizuit ascendent daci New Areva NP va atinge
anumite obiective, cum ar fi o reducere a nevoii sale de fonduri de rulment la data realizirii sau o tintd EBITDA predefinitd in 2019.
Autoritdtile franceze se asteaptd ca situatia New Areva NP la data incheierii tranzactiei si, ulterior, in 2019 sa antreneze activarea acestor
clauze de reajustare si sd conducd la plata unui supliment al pretului total de [200700 de milioane] EUR.

(**) Acest rationament se intemeiazd pe ipoteza cd vanzarea New Areva NP citre EDF va avea loc in conformitate cu termenii din SPA
incheiat la 15 noiembrie 2016.

(*) Venitul obtinut din vanzarea Areva TA nu este inregistrat in planul de lichiditate al Areva SA, intrucat efectul acestuia este neutru in ceea
ce priveste fluxul de lichiditati, in mésura in care acesta va rambursa in mod direct cele [0-1 miliarde] EUR reprezentind avansurile
pentru clienti pe care grupul Areva le-a mobilizat prin intermediul Areva TA.
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(260) In ceea ce priveste, in primul rand, riscurile legate [...], SPA privind vinzarea New Areva NP enumeri garantiile
pentru pasive acordate EDF [...]. Aceste garantii pentru pasive sunt menite si asigure EDF impotriva eventualelor
consecinte financiare care ar rezulta din [...].

(261) In ceea ce priveste rispunderea contractuald, [...].
(262) [...], acest risc pare a fi limitat in prezent.
(263) Pentru toate aspectele care se referd la raspunderea civild [...].

(264) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia considerd ci expunerea Areva SA la riscurile [...] este dificil de
cuantificat, dar, in orice caz, probabil limitati la [...].

(265) in continuare, in ceea ce priveste costul de finalizare a OL3 si riscurile financiare sau juridice aferente, Comisia
a primit o serie de observatii de la mai multe parti terte. Trebuie sd se facd distinctie intre doud aspecte: pe de
o parte, costul estimat pentru finalizarea stricto sensu a santierului §i, pe de altd parte, riscul financiar legat de
diversele actiuni judiciare in curs de desfasurare intre participantii la proiect.

(266) Autorititile franceze, TVO si Siemens au furnizat fiecare o estimare diferitd a costurilor de finalizare a proiectului
OL3 si a riscurilor care ar putea si le afecteze.

(267) Scenariul autorititilor franceze, construit pe baza informatiilor obtinute de la grupul Areva, estimeazd fluxuri
nete de numerar de [(1,5)-(0,5) miliarde] EUR [...]. Aceste fluxuri se descompun dupd cum urmeazi:

(@ [...] EUR flux de numerar operational net de realizare a proiectului OL3, [...]. Armonizatd la o singurd
perioadd de referintd, aceastd estimare este apropiatd de cea a TVO si Siemens. In consecintd, se poate
prezuma cd existd un relativ consens cu privire la aceastd ipotezd de bazi;

(b) provizioane pentru riscuri de executare a proiectului in valoare de [01 miliarde] EUR. Aceastd estimare se
situeazd intre intervalul inferior ([01 miliarde] EUR) si intervalul superior ([0-1 miliarde] EUR) calculatd de
TVO, si [...].

(268) Pe langd aceste estimdri, [...]. Intr-un astfel de scenariu, costurile suplimentare pentru Areva SA ar fi, [...], de
[0-1 miliarde] EUR.

(269) Avand in vedere amploarea si complexitatea proiectului OL3, comparatia intre aceste estimdri diferite reprezintd
un exercitiu dificil. Cu toate acestea, o astfel de comparatie este necesard pentru a reconcilia cerinta ca ajutorul s3
se limiteze la nivelul minim, ceea ce presupune sd nu se supradimensioneze in mod nejustificat infuzia de capital
public injectatd in Areva SA, cu cerinta ca Areva SA si dispund de suficiente resurse pentru a-si onora datoriile,
inclusiv intr-un scenariu pesimist.

(270) Contrar argumentului sustinut de Siemens, Comisia considerd ci scenariul pesimist nu trebuie si reflecte toate
riscurile maxime teoretic posibile. Comisia este cea care, pe baza elementelor de fapt, trebuie s stabileascd nivelul
care, in opinia sa, constituie un scenariu pesimist suficient de prudent.

(271) In cazul de fatd, principala variabili care determind costul de finalizare a proiectului OL3 este riscul de intarziere
[...]. Pe baza informatiilor colectate in cursul investigatiei aprofundate, Comisia considerd cd scenariul pesimist se
poate baza pe o ipotezd [...]. Aceastd alegere se explici prin doud motive principale. In primul rand, Comisia
constatd cd, la data evaludrii, calendarul planificat al santierului [...] era respectat. De altfel, TVO si grupul Areva
s-au felicitat public (*) pentru progresele semnificative inregistrate in cadrul proiectului, ca urmare a unei mai
bune colabordri observate pe teren. In al doilea rand, proiectul OL3 va beneficia, incepand cu 2017, de feedback-
ul privind testele efectuate in Taishan. Progresele inregistrate in cadrul proiectului EPR la Taishan i-au permis
acestuia sd Inregistreze un avans de aproximativ cinci luni fatd de OL3. Avand in vedere cele de mai sus, Comisia
nu are niciun motiv obiectiv sd considere cd, inclusiv intr-un scenariu pesimist, proiectul ar fi livrat [...] -
o ipotezd pe care [...] nu au retinut-o in observatiile acestora.

(**) http://www.areva.com/EN/news-10858/olkiluoto-3-epr-new-milestones-achieved.html
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(272) Pe baza acestei ipoteze pentru scenariul pesimist, se obtin urmitoarele estimdri de costuri ,cash” (soldul net care
rdmane si fie plitit de TVO), incepind din 2017: aproximativ [0-3 miliarde] EUR din partea TVO si
[0-3 miliarde] EUR, din partea Siemens. Aceste estimiri sunt mai mari, si anume cu aproximativ [...] EUR decat
cele ale autorititilor franceze. Autoritdtile franceze contestd relevanta estimirilor Siemens si TVO si este cert cd
grupul Areva este cel mai in mdsurd si cunoascd si sd estimeze costurile sale proprii. Cu toate acestea,
respectivele divergente de opinii si istoricul proiectului pledeazi in favoarea unei aborddri prudente. Triangularea
celor trei estimdri conduce, de exemplu, la o estimare prudenti de [0-3 miliarde] EUR. Aceastd sumi poate fi
retinutd pentru analiza Comisiei.

(273) La acest pasiv se adaugd principalele riscuri juridice suportate de Areva SA in cadrul proiectului OL3. Aceste
riscuri sunt de doud tipuri. Este vorba, pe de o parte, despre valoarea indemnizatiilor pe care Areva SA sau Areva
NP ar putea sd le aibd de plitit [...] §i, pe de altd parte, despre contenciosul arbitral care opune Consortiul si
TVO.

(274) Siemens a comunicat Comisiei [...].

(275) in ceea ce priveste riscul juridic legat de contenciosul arbitral aflat in curs intre TVO si consortiu, acesta se
dovedeste a fi imposibil de estimat sau de stabilit ca probabilitate. Reiese din informatiile prezentate de
autorititile franceze, de Siemens si de TVO ci o sentintd arbitrald pe fond va fi pronuntati [...]. Cu toate acestea,
pand in prezent, nu existd informatii care si anticipeze rezultatul acestui contencios, unul dintre cele mai
complexe pe care o instantd de arbitraj le-a avut de solutionat vreodati. In teorie, expunerea maxima
a consortiului ar putea atinge [...] EUR, [...]. In fata acestei imposibilititi de a stabili probabilitatea riscului, [...].
Acest lucru genereazd dificultdti in ceea ce priveste aplicarea orientdrilor, deoarece, astfel cum s-a mentionat in
considerentul 269, Comisia trebuie si se asigure ci intreprinderea restructuratd dispune de resursele necesare
pentru a-si acoperi datoriile fird ca ajutorul s aib3, cu toate acestea, un cuantum disproportionat.

(276) Pe scurt, o analizd conservatoare a pasivelor Areva SA, intemeiatd pe observatiile transmise de autorititile
franceze si de partile terte interesate, conduce la urmitoarea concluzie: Areva SA este expusi la pasive cuantifi-
cabile in valoare de aproximativ [3-7 miliarde] EUR (¥).

(277) La aceste datorii se adaugd [...] un set de pasive mai dificil de cuantificat: riscurile legate [...], pe de o parte, si
riscul ca Areva SA si trebuiascd sd contribuie la o eventuali indemnizatie a consortiului fatdi de TVO in
contenciosul arbitral in curs, pe de altd parte.

(278) In fata tuturor acestor datorii, Areva SA dispune de [3-7 miliarde] EUR (*), precum si de active [...] cu o valoare
corespunzitoare participatiei sale de aproximativ 40 % in New Areva. Existenta acestei participatii, estimatd in
prezent la 2 miliarde EUR, nu a fost luatd in considerare de citre Siemens si TVO in observatiile acestora. Aceasta
este insd de naturd si asigure Comisia cu privire la capacitatea Areva SA (si, prin intermediul acesteia, a Areva
NP) de a-si onora datoriile, chiar dacd unele dintre acestea sunt, in practicd, imposibil de evaluat in prezent.
Faptul cd aceastd participatie este putin lichidd pe termen scurt nu modificd aceastd concluzie, intrucit o serie de
riscuri, in cazul in care s-ar materializa, nu si-ar produce principalele efecte decat incepand cu anul 2019 (**), si
anume la o datd la care New Areva va fi pe cale si 1si finalizeze restructurarea si cind actiunile acesteia vor fi mai
bine valorificate si mai lichide decat in prezent.

(279) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazi cd, in pofida unor dificultiti evidente in a estima cu
certitudine valoarea pasivelor Areva SA, elementele prezentate in cursul investigatiei aprofundate confirma ci
Areva SA va dispune de suficiente resurse pentru a-si onora datoriile, inclusiv in cadrul unui scenariu pesimist
care implicd costuri suplimentare semnificative in proiectul OL3, indemnizatii care trebuie platite in cadrul
diverselor contencioase privind OL3 si solicitarea unor garantii pentru pasive [...].

(*) Fie suma de 3,4 miliarde EUR reprezentand datoria bancard, [0-1 miliarde] EUR, costuri si provizioane referitoare la activitdtile care
urmeazd si fie cesionate, si [0,5-1,5 miliarde] EUR, fluxuri de numerar operationale negative legate de finalizarea OL3 (cu exceptia
riscului juridic). [...].

(**) In functie de faptul daci pretul suplimentar pentru New Areva NP este sau nu platit.

Acest lucru este valabil, de exemplu, pentru orice indemnizatie pe care grupul Areva, in calitate de membru al consortiului, ar trebui si

o pliteascd citre TVO dupd pronuntarea sentintei de citre tribunalul arbitral, aceastd sentintd neaducand atingere [...].
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(280) In legiturd cu acest aspect, TVO a prezentat un alt tip de argument. Potrivit TVO, Comisia ar trebui nu doar si
evalueze restructurarea dintr-o perspectivd financiard, ci ar trebui, de asemenea, si se asigure cd un nivel adecvat
de resurse umane si tehnice va fi pdstrat in cadrul Areva NP, care va rdméne partenerul contractual al TVO, chiar
dacd o parte din activele istorice ale Areva NP sunt cesionate citre EDF prin intermediul New Areva NP. Potrivit
TVO, un nivel de resurse umane si tehnice insuficient ar contraveni articolului 2 literele (b) si (c) din Tratatul
Euratom.

(281) Comisia subliniazd cd, in analiza sa cu privire la restructurarea grupului Areva din perspectiva controlului
ajutoarelor de stat, aceasta nu este obligatd si adopte o pozitie cu privire la modul in care grupul Areva isi
onoreazd obligatiile contractuale, la nivel tehnic, fafi de TVO. Aceasta aminteste, cu toate acestea, cd, in
conformitate cu articolul 6 litera (f) din Directiva 2009/71/Euratom a Consiliului (**), astfel cum a fost modificatd
prin Directiva 2014/87 [Euratom (*), titularii unei autorizatii prevdd si mentin resurse financiare si umane, cu
calificdri si competente adecvate, necesare pentru a-si indeplini obligatiile cu privire la securitatea nucleard a unei
instalatii nucleare. In temeiul aceluiasi articol, titularii unei autorizatii se asigurd, de asemenea, ci contractantii si
subcontractantii de care rdspund si ale cror activitdti ar putea afecta securitatea unei instalatii nucleare dispun de
resurse umane suficiente, cu calificiri si competente adecvate pentru indeplinirea obligatiilor lor. In aceastd
privintd, filialei Areva NP ii revine obligatia de a mentine resursele necesare pentru indeplinirea obligatiilor
mentionate anterior. Comisia a concluzionat in considerentul 279 cd Areva NP va dispune de suficiente resurse
financiare. In plus, Comisia mentioneazd ci [...] resurse umane pot fi furnizate [...] citre Areva NP. In plus,
Comisia nu are niciun motiv si se indoiascd de interesul industrial al New Areva NP pentru succesul deplin al
OL3, care va confirma capacitatea sa de a vinde si de a construi reactori EPR. Cu toate acestea, responsabilitatea
titularilor unei autorizatii in temeiul Directivei nu poate fi delegatd. Ca raspuns la argumentul invocat de TVO,
Comisia reafirmd, asadar, necesitatea ca titularul autorizatiei si mentind in continuare resursele umane necesare
pentru a-si indeplini obligatiile cu privire la securitatea nucleard a OL3.

5.2.4. Necesitatea interventiei statului si efectul stimulativ

(282) Pentru ca interventia statului si fie, in acelasi timp, necesard si stimulativd in sensul punctelor 53 si 59 din
orientdri, trebuie sd se demonstreze cd scenariile pentru iesirea din crizd care nu implicd un ajutor ar conduce la
imposibilitatea atingerii obiectivelor de interes comun urmdrite de interventie. Aceste scenarii pot s includd (i) o
restructurare alternativd prin intermediul unei reorganizdri a datoriei existente, a cesiunii unor activititi sau
a unor majordri de capital privat, (i) o vinzare sau (iii) o lichidare.

(283) In ceea ce priveste, in primul rind, un scenariu alternativ de restructurare, Comisia confirmd pozitia prezentati
deja in decizia de initiere a procedurii, si anume ci:

(a) planul actual include deja un nivel semnificativ de cesiuni ale unor activitdti — mai mult de 50 % din cifra de
afaceri §i de 30 % din activele grupului Areva inainte de restructurare — astfel incét orice cesiune suplimentard
ar constitui un risc privind restabilirea viabilititii grupului Areva, fird beneficii evidente pentru concurentd
sau structura pietelor, astfel cum se va ardta in sectiunea 5.2.7.2 din prezenta decizie;

(b) niciun investitor privat nu este dispus sd ofere tot capitalul de care grupul Areva are nevoie, avand in vedere
cd este deja prevdzutd o participatie a investitorilor privati in valoare de 500 de milioane EUR;

© [...1.

(284) In ceea ce priveste o vanzare sau o lichidare, Comisia considerd ci ar exista un risc semnificativ ca obiectivele de
interes comun sd nu fie atinse, in special obiectivele vizate de Tratatul Euratom in ceea ce priveste securitatea si
continuitatea aproviziondrilor Uniunii in sectorul nuclear.

(285) In primul rand, continuitatea operatiunilor efectuate in prezent de citre grupul Areva ar fi afectati ca urmare
a unor intarzieri administrative de autorizare a unui nou operator nuclear (*?). Intr-adevir, orice schimbare de
operator necesitd autorizare din partea ministrilor responsabili de securitatea nucleard, dupi obtinerea avizului
ASN. Aceastd procedurd este conceputd in mod special pentru a verifica dacd noul operator dispune (i) de

(*) Directiva 2009/71/Euratom a Consiliului din 25 iunie 2009 de instituire a unui cadru comunitar pentru securitatea nucleard a instala-
tillor nucleare JO L 172, 2.7.2009, p. 18).
(41

Directiva 2014/87 [Euratom a Consiliului din 8 iulie 2014 de modificare a Directivei 2009/71/Euratom de instituire a unui cadru
comunitar pentru securitatea nucleard a instalatiilor nucleare JOL 219, 25.7.2014, p. 42).

(*) Lungimea acestor intervale explicd faptul ci vanzarea New Areva NP citre EDF nu poate avea loc inainte de sfarsitul anului 2017, si
anume dupd o examinare de aproximativ un an i jumdtate — intervalul a putut fi scurtat in spetd, avand in vedere faptul ¢ EDF si grupul
Areva, fiind deja operatori ai unor instalatii nucleare de bazi din Franta, sunt bine cunoscuti de citre ANS, ceea ce nu ar fi cazul pentru
un alt cumpdritor potential.
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capacitdti tehnice suficiente pentru a asigura exploatarea activititilor in cauzd, intr-o manierd sigurd si sustenabild
(cuprinzand, asadar, resursele tehnice, organizarea, instalarea si experienta pentru exploatarea unor instalatii
nucleare de bazi) si (i) de capacititile financiare necesare. Aceastd procedurd este lunga si complexd, dat fiind cd
presupune, in esentd: o examinare de citre ASN; o examinare de citre ministrii responsabili; o procedurd de
elaborare si de adoptare a unui decret semnat de citre primul-ministru si de ministrii responsabili pentru
securitatea nucleard. Conform reglementdrilor, perioada de examinare a cererii este stabilitd la trei ani ().
Autorizatia intrd in vigoare numai dupd ce ASN a constatat cd operatorul indeplineste conditiile din Codul
mediului pentru constituirea unui fond pentru provizioanele de sfarsit de ciclu. Prin urmare, o lichidare insotitd
de o vénzare fragmentard a activelor grupului Areva ar implica riscul ca anumite activitdti esentiale pentru
continuitatea si securitatea aproviziondrilor Uniunii cu materii nucleare si nu mai fie asigurate pentru o anumiti
perioadd de timp, ceea ce ar contraveni obiectivelor de interes comun urmdrite de ajutorul in curs de examinare.

(286) In al doilea rand, unele dintre activitatile din ciclul combustibilului reluate de New Areva sunt mai putin rentabile
decat altele. [...] este deosebit de rentabil si va contribui la aproximativ [...] % din EBITDA al New Areva in
2020, conform estimdrilor comunicate de autoritdtile franceze. Pe de altd parte, [...] este mai putin rentabil in
mod izolat. In perspectiva unei lichidari care va conduce la o vanzare fragmentard, ar fi posibil ca numai anumite
active rentabile ([...], de exemplu) si fie reluate, lisind deoparte activitdti care sunt, totusi, esentiale pentru
securitatea aproviziondrii Uniunii cu materiale fisile, [...].

5.2.5. Caracterul adecvat al mdsurii de ajutor

(287) Cu un raport indatorare netd/excedent brut de exploatare (*) de 8,2 la 31 decembrie 2014, grupul Areva se
confruntd cu o problemi de indatorare excesivi, pe care nu o pot solutiona decat cesiondrile de proportii care
sunt in curs de realizare. Desi reprezintd aproape 50 % din cifra de afaceri a grupului Areva inainte de restruc-
turare, aceste cesiuni nu genereazd, intr-adevar, decit [1-5 miliarde] la [2-6 miliarde] (*) EUR, in conditiile in care
nevoia de finantare globald a grupului este cel putin egald cu [8-9 miliarde] EUR.

(288) 1In acest context, grupul Areva nu isi poate solutiona problemele prin imprumuturi suplimentare, iar Comisia
considerd cd o majorare de capital este mdsura de ajutor cea mai adecvatd pentru a face fatd dificultatilor
intdmpinate de grupul Areva si pentru a restabili viabilitatea financiard a acestuia.

5.2.6. Proportionalitatea ajutorului

(289) Un ajutor de restructurare este considerat proportional daci este insotit de o contributie proprie a intreprinderii
la costurile sale de restructurare de cel putin 50 % in principiu si dacd pierderile au fost distribuite in mod
corespunzdtor, in special prin misuri de reducere a riscului de hazard moral.

5.2.6.1. O distribuire echitabild a pierderilor

(290) Comisia a constatat deja, in decizia de initiere a procedurii, cd au fost inregistrate provizioane pentru pierderi si
deprecieri semnificative ale activelor. Intrucat statul este, in mod direct sau indirect, actionarul majoritar si
traditional al grupului Areva, statul este cel care suportd, in primul rind, cea mai mare parte a acestor pierderi
din trecut. Autoritatile franceze au indicat faptul cd actualul grup Areva nu are creditori subordonati, astfel incat
principiul distribuirii pierderilor prevazut la punctul 66 din orientdri este indeplinit.

(291) Comisia a constatat, de asemenea, ci guvernanta Intreprinderii a fost reformatd, aceasta trecand de la o structurd
cu consiliu de supraveghere la o structurd cu consiliu de administratie, in scopul de a consolida supravegherea de
citre actionari a deciziilor strategice.

(¥) A sevedea articolul 4 din Decretul nr. 2007-1557 din 2 noiembrie 2007 privind instalaiile nucleare de bazi si controlul, in materie de
sigurantd nuclears, al transportului de substante radioactive.

(*) Pe baza unor date extrase din conturile pentru 2014 publicate de grupul Areva: Excedent brut de exploatare de 711 milioane EUR si
indatorare neti de 5,8 miliarde EUR.

(*) Diferenta dintre cele doud sume se datoreazd pretului suplimentar, care ar putea fi plitit de EDF pentru achizitionarea New Areva NP, in
anumite conditii.



L 155/60

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

17.6.2017

(292) in schimb, Comisia si-a exprimat preocuparea cu privire la situatia actionarilor minoritari (*). Avand in vedere
observatiile autorititilor franceze, se pare cd aceastd preocupare poate fi eliminatd. Faptul ci statul este constrins
de citre AMF s3 depund o ofertd publicd de retragere, la un pret calculat in conformitate cu o metodi de evaluare
bazatd pe mai multe criterii, va avea drept consecintd faptul ci situatia deterioratd a grupului Areva se va reflecta
automat in acest pret, garantdndu-se astfel cd pozitia actionarilor minoritari nu va fi protejatd in mod necuvenit

(293)

(294)

prin acordarea ajutorului.

5.2.6.2. Contributia proprie

La 18 decembrie 2016, autorititile franceze au transmis Comisiei un tabel actualizat al costurilor de restructurare
a grupului Areva, precum si al surselor sale de finantare (tabelul 3).

Tabelul 3

Surse de finantare a planului de restructurare a Areva

Ajutor de stat

Contributii proprii

Sumd (miliarde

Sumd (miliarde

Tip EUR) Tip EUR)
Subscrierea la majorarea de 2,00 Cesionarea New Areva NP 2,50
capital a Areva SA
Subscrierea la majorarea de 2,50 Cesionarea Canberra [0-1]
capital a New Areva )
Finantare pro-
prie Cesionarea Areva TA [0-1]
Alte cesiuni [0-1]
Finantdri proprii [0-1]
. Participarea unor pdrti terfe 0,50
Finantare ex- 1 . .
. a majorarea de capital
ternd
a New Areva
TOTAL 4,50 TOTAL [3-7]

Costul de restructurare: ca. [8-9]

Conform celor mai recente estimdri ale grupului Areva furnizate de autorititile franceze la 30 noiembrie 2016,
costurile de restructurare industriald si financiard se ridicd la un total de aproximativ [8-9 miliarde] EUR.
O defalcare a acestor costuri este indicatd in tabelul 4.

Tabelul 4

Costurile de restructurare ale Areva

Costurile restructurdrii
milioane EUR
1.  Restructurare financiard

Dobanzi

Rambursarea datoriilor existente

Cumul 2015-2019

Totalul restructurdrii financiare (A)

(*) Actionarii minoritari sunt, in ordinea descrescitoare a importantei, KIA (Kuwait Investment Authority) (5 %), Public (4 %), EDF (2 %),
angajati (1 %), Total (1 %) si Areva (< 1 %).
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2. Restructurare industriald
2.1. Incluse in fluxul de numerar operational
Reorganizare sociald
Pierderi de productie
Costuri de delimitare
[.]
Cheltuieli neprevazute
Totalul fluxurilor de numerar operationale (B)
2.2. Incluse in fluxul de numerar neoperational
Costuri aferente SET si Eurodif
[..]
CIGEO
Cost suplimentar pentru schema privind crearea de filiale

Totalul fluxurilor de numerar neoperationale (C)

Total restructurare industriald (D) = (B) + (C)

Total general (A) + (D)

L...

]

(8-9]

(295) Costurile restructurdrii industriale includ mai multe componente identificate in cadrul fluxurilor de numerar

operationale si neoperationale.

(296) In primul rand, au fost identificate urmitoarele costuri, printre fluxurile de numerar operationale:

(a) costuri de restructurare sociald, precum si costuri legate de reorganizarea industriald si de pierderile de
productie in valoare de [...] EUR, incluzind costurile de restructurare sociald (in special, masuri de insotire si
de incurajare a plecdrilor de personal) si costurile de reorganizare industriald (in special, costurile legate de
rationalizare §i de inchiderea unor situri), precum si pierderile de productie legate de grevele care ar putea

interveni in acest context de reorganizare;

(b) costuri de delimitare necesare realizirii vanzdrii New Areva NP, pentru o sumd totald de [...] EUR pe

parcursul perioadei de restructurare;

(c) costuri legate de proiectul OL3 in cursul perioadei de restructurare, in valoare de [0-2 miliarde] EUR pentru

perioada respectivd;

(d) costuri legate de cheltuielile neprevizute legate de restructurarea sa, in valoare de [...] EUR.

(297) In al doilea rand, urmitoarele costuri au fost identificate printre fluxurile de numerar neoperationale:

(a) cheltuieli fiscale care rezultd din [...];

(b) [...]SET si Eurodif (¥), [...];

(c) provizioane suplimentare care au devenit necesare ca urmare a deciziei ministrului ecologiei, dezvoltdrii

durabile i energiei de a mdri costurile estimate ale proiectului CIGEO, in valoare de [...] EUR;

(d) costuri legate de crearea de filiale, estimate la [...] EUR.

(298) Astfel, costurile de restructurare industriald a grupului Areva se ridicd la aproximativ [0-5 miliarde] EUR.

(299) In ceea ce priveste restructurarea financiard, aceasta tine cont, in special, de cuantumurile datoriei care trebuie

rambursatd care asigurd restabilirea viabilitatii intreprinderii aflate in dificultate.

(300) Valoarea datoriei care trebuie rambursatd in cursul perioadei de restructurare se ridicd la 3,4 miliarde EUR, la care

se adaugd [0-5 miliarde] EUR costul datoriei, ajungand la un total de [0-5 miliarde] EUR.

(*) Eurodif este filiala grupului Areva responsabild de activitatea de conversie.
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(301) Comisia constatd cd toate elementele de cost enumerate in tabelul 4 sunt legate efectiv de restructurarea in curs.
Operatiunile care determind aceste costuri fiind inerente si esentiale pentru programul de restructurare, fiind
indispensabil ca grupul Areva si le poatd finanta pentru a-si restabili viabilitatea.

(302) Cu toate acestea, Comisia observd, in continuarea deciziei de initiere a procedurii, cd existd un decalaj intre costul
total al restructurdrii ([8-9 miliarde] EUR) si cuantumul surselor de finantare a restructurdrii grupului Areva
([9-11 miliarde] EUR).

(303) indoielile asociate cu aceastd constatare, constand in contestarea existentei unui eventual exces de lichiditate, pot
fi totusi eliminate avand in vedere urmitoarele trei argumente. In primul rand, orientirile nu impun un raport
matematic intre costurile de restructurare i valoarea cumulatd a ajutorului i a fondurilor proprii. Astfel, Comisia
a acceptat, in trecut, ca valoarea ajutorului si a contributiei proprii sa depaseascd costurile de restructurare fird ca
acest lucru s3 insemne ci ajutorul nu a fost limitat la minimul necesar (*). in al doilea rand, in cazul in care un
scenariu pesimist s-ar materializa la nivelul New Areva, antrenind o nevoie de refinantare in conditiile descrise,
de exemplu, in considerentele 242 si 243, aparentul ,exces de lichiditate” s-ar dovedi necesar pentru realizarea
restructurdrii grupului Areva si pentru restabilirea viabilititii acestuia. In al treilea rand, autoritdtile franceze s-au
angajat sd se asigure ci Areva SA nu are o altd functie economicd decit de a realiza pasivele pe care le va
mentine in cadrul planului de restructurare. Prin urmare, sumele alocate Areva SA nu vor putea fi utilizate in alte
scopuri decit pentru realizarea acestor pasive. Odatd pasivele realizate, Areva SA va putea fi lichidatd. Orice exces
de lichiditate in cazul unei lichiddri, care, prin urmare, s-ar face in bonis, va fi restituit actionarilor Areva SA, in
conformitate cu dreptul comercial francez in materie de lichiddri. Cu toate acestea, Areva SA nu va mai fi
detinutd decat de cdtre actionarii publici ai acesteia la sfarsitul operatiunii de riscumpirare de la actionarii
minoritari, astfel cum se descrie in considerentul 292.

(304) In continuare, Comisia constati ci o contributie proprie in valoare de [3-7 miliarde] EUR este mobilizat de citre
grupul Areva. In acest caz, Comisia poate declara ca fiind suficientd, in sensul punctului 64 din orientri,
o contributie proprie de cel putin [4-4,5 miliarde] EUR, care corespunde unui procent de 50 % din costurile de
restructurare. Avand in vedere valoarea cea mai mare indicatd de autoritdtile franceze, Comisia confirmi faptul cd
acest criteriu este indeplinit.

(305) In cele din urmd, trebuie si se demonstreze ci (i) efectul acestei contributii proprii este comparabil cu cel al
ajutorului acordat — in spetd, un efect pozitiv asupra solvabilititii intreprinderii §i nu numai asupra lichiditatii
acesteia — si (i) cd respectivele contributii sunt ,reale, adicd efective” in sensul punctului 63 din orientari.

(306) Contributia proprie prezentatd de autoritdtile franceze provine din trei surse diferite: cesiuni de active si de filiale,
majordri de capital si finantdri interne (constand, in esentd, intr-o reducere structurald a pragului minim de
numerar al grupului Areva). Aceste surse de contributie proprie au drept efect principal imbunitatirea pozitiei de
solvabilitate a grupului Areva, in conformitate cu cerinta formulatd la punctul 62 din orientari.

(307) 1in schimb, se pune problema caracterului real si autentic al acestora.

(308) Comisia considerd cd o cesiune de active sau de filiale poate fi considerati o contributie proprie reald si efectiva,
cu conditia ca aceasta sa fi avut deja loc in cadrul planului de restructurare sau, in cazul in care aceasta nu a fost
incd finalizatd, cu conditia si nu existe niciun impediment serios pentru realizarea acesteia pand la sfarsitul
perioadei de restructurare.

(309) Informatiile sintetizate in considerentele 127-131, cu privire la vinzarile Canberra, Areva TA, Elta si Adwen,
permit Comisiei si considere ci acestea au un caracter suficient de sigur si cd, prin urmare, fac parte integrantd
din contributia proprie a grupului Areva la restructurarea sa. Suma acestor cesiondri se ridicd la [0-2 miliarde]
EUR.

(310) n schimb, vanzarea New Areva NP este incd neclard in prezent.

(**) A sevedea, de exemplu, Decizia (UE) 2016/2068.
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(311) Este putin probabil ca cesiunea si fie subminatd de o eventuald opozitie a TVO, ca urmare a esecului negocierilor
mentionate in considerentul 20. Pe de o parte, interesele TVO sunt, in opinia Comisiei, conservate in mod corect
in schema de restructurare retinutd, in special in ceea ce priveste capacitatea viitoare a grupului Areva de a-si
onora angajamentele. Pe de altd parte, TVO nu a comunicat Comisiei o eventuald intentie de a bloca sau de
a intarzia vanzarea New Areva NP.

(312) In schimb, astfel cum s-a mentionat in considerentele 31 si urmitoarele, vinzarea New Areva NP face in
continuare obiectul anumitor conditii suspensive, dintre care unele prezintd un risc pentru incheierea tranzactiei.

(313) In special, cesionarea este conditionati mai ales de obtinerea concluziilor ASN privind rezultatele programului de
justificare referitor la problemele legate de segregarea carbonului din cuva de la Flamanville 3, confirmand
absenta deficientelor, care pot face mult mai scump sau pot intdrzia in mod semnificativ continuarea proiectului.
Aceste concluzii sunt asteptate pentru sfarsitul primului semestru al anului 2017.

(314) Autorititile franceze au informat Comisia ci toate testele prevdzute in programul de justificare au fost efectuate,
fard ca vreun test s demonstreze pentru grupul Areva si EDF vreo neconformitate care ar justifica imposibilitatea
de exploatare a cuvei respective. In consecintd, grupul Areva si EDF anticipeazd un rezultat favorabil al
programului de justificare si este increzitor in faptul cd respectiva cuvd va putea fi declaratd conformi cu
cerintele ASN in termenul impus.

(315) Comisia ia act de opinia exprimatd de grupul Areva si EDF, dar considerd ci tranzactia nu este suficient de sigur3,
atat timp cat ASN, singura autoritate independentd care interpreteazd rezultatele testelor, nu si-a prezentat
concluziile cu privire la rezultatele programului de justificare. Comisia ia notd de obligatia autorititilor franceze
de a asigura independenta efectivi a ANS de orice influentd necorespunzitoare in procesul de luare a deciziei de
reglementare, in conformitate cu Directiva 2009/71/Euratom de instituire a unui cadru comunitar pentru
securitatea nucleard a instalatiilor nucleare, astfel cum a fost modificata prin Directiva 2014/87/Euratom. In plus,
[...]. Aceasta corespunde, de fapt, unui risc constatat deja, din care [...]. Estimarea acestui risc este extrem de
delicatd, in mdsura in care realizarea acestuia depinde de concluziile unei autoritdti independente cu privire la un
subiect extrem de tehnic referitor la siguranta nucleard. Pentru aceste motive, Comisia trebuie si astepte
eliminarea acestui risc inainte de a putea considera vinzarea New Areva NP ca sursd de contributie proprie reald
si efectiva.

(316) In plus, incheierea tranzactiei depinde, de asemenea, de adoptarea unei decizii pozitive de citre Comisie, de
aceastd datd in ceea ce priveste controlul concentrdrilor economice (**). Oricat de justificatd ar fi, aceastd conditie
suspensivd face ca evolutia tranzactiei si depindd de decizia pe care o va adopta o autoritate independentd, in
spetd Comisia. Dat fiind cd ancheta de piatd prealabild analizei Comisiei nu a avut loc pand la data prezentei
decizii, Comisia nu poate aduce atingere nici rezultatului anchetei sale in ceea ce priveste controlul concentrarilor
economice, nici deciziei pe care o va lua in aceastd privinta.

(317) In cazul in care Comisia ar decide si interzici concentrarea economicd, tranzactia ar fi repusi in discutie in
principiu, iar grupul Areva nu ar putea si justifice caracterul real si efectiv al veniturilor obtinute din cesiunea
activitdtii legate de reactori. Aceastd posibilitate nu poate fi total exclusi in stadiul de fatd. In schimb, in cazul in
care analiza Comisiei ulterior anchetei de piatd nu justificd interdictia de concentrare economicd, Comisia va
adopta o decizie de aprobare a tranzactiei, dacd este cazul, cu masuri de remediere a unor eventuale efecte
negative asupra concurenei (denumite in continuare ,masurile corective”). O decizie de aprobare, chiar insotitd
de masuri corective, ar inlitura incertitudinea pe care o aduce subordonarea tranzactiei si suma pe care grupul
Areva poate sd o astepte in urma deciziei pe care Comisia o va adopta pr1v1nd concentrarea economica. Intr-
adevdr, prezenta unor mdsuri corective nu ar fi de naturd si modifice in mod semnificativ suma pe care ar
percepe-o grupul Areva pentru vanzarea New Areva NP. In 1poteza in care, de exemplu, ar fi necesard o masurd
corectivd de naturd structurald, societdtii EDF i-ar reveni sarcina si cesioneze activele in cauzd (acestea putind fi
detinute fie de EDF, fie de New Areva NP), fird ca acest lucru sd repund in discutie achizitionarea New Areva NP
si nici, in principiu, pretul stipulat in contractul de achizitie. Comisia nu exclude posibilitatea unor ajustiri
ascendente (sub forma unui supliment de pret) sau descendente (in cazul unor mdisuri corective sau in temeiul

(*) Regulamentul (CE) nr. 139/2004 al Consiliului din 20 ianuarie 2004 privind controlul concentrarilor economice intre intreprinderi
[Regulamentul (CE) privind concentririle economice] (JO L 24, 29.1.2004, p. 1).
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unor garantii acordate de EDF in SPA), dar considerd ci valoarea centrald de 2,5 miliarde EUR retinutd de partile
la tranzactie cu ajutorul consilierilor acestora este o estimare realistd a pretului de piati al cesiunii si, prin urmare,
a contributiei proprii decurgind din cesiune pe care grupul Areva o poate obtine.

(318) Atat timp cat cele doud conditii suspensive — obtinerea unui aviz pozitiv din partea ASN cu privire la rezultatele
programului de justificare a cuvei de la Flamanville 3 si autorizarea (neinterzicerea) concentririi de citre
Comisie — nu sunt eliminate, Comisia considerd cd tranzactia face obiectul unor incertitudini extrem de ridicate
pentru a putea considera contributia proprie rezultatd in urma vanzirii New Areva NP ca fiind reald si actuald.
Veniturile rezultate in urma acestei cesiuni vor putea, cu toate acestea, sd fie considerate drept o contributie
proprie reald si efectivd in momentul in care cele doud conditii vor fi eliminate.

(319) Comisia considerd cd o majorare de capital subscrisd de citre un investitor tert poate fi consideratd drept
o contributie proprie reald si efectivd, cu conditia ca aceasta si fi avut deja loc in cadrul planului de restructurare
sau, in cazul in care aceasta nu a fost incd finalizatd, cu conditia sd nu existe niciun impediment serios pentru
realizarea acesteia inainte de sfarsitul perioadei de restructurare. Comisia aplicd acest rationament investitiilor
realizate de MHI si JNFL in New Areva.

(320) Autorititile franceze au transmis Comisiei ofertele acestor doi investitori: una din partea MHI, pentru
o participatie de 5 %, ceea ce corespunde unui pret de 250 de milioane EUR, iar cealaltd din partea JNFL, de
asemenea pentru o participatie de 5 %, ceea ce corespunde pretului de 250 de milioane EUR. Este vorba despre
oferte ferme, In misura in care [...]. Prin urmare, Comisia considerd ci acestea vor constitui o sursd de
contributie proprie reald si efectivd in momentul in care cele doud conditii mentionate in considerentele 315
si 316 vor fi ridicate.

(321) In sfarsit, in ceea ce priveste finantarea proprie mobilizatd de citre grupul Areva, autorititile franceze au transmis
Comisiei informatii cu privire la o sumd totald de aproximativ [0-2 miliarde] EUR. Aceastd sumd este rezultatul
unei scdderi a pragului minim de numerar al grupului Areva, in valoare de [0-1 miliarde] EUR, precum si al unor
cesiuni de creante fiscale si comerciale pentru [0-1 miliarde] EUR. Autoritdtile franceze au demonstrat cd sciderea
pragului de numerar a fost rezultatul unui efort indelungat de optimizare si de uniformizare, pe parcursul unui
an, a intrdrilor si iesirilor de numerar, astfel incat acest prag dobandeste un caracter structural si nu poate fi
crescut in viitor. Comisia constatd cd aceste mdsuri au fost deja puse in aplicare cu succes si cd, in consecintd,
acestea sunt reale si efective.

5.2.6.3. Concluzie privind contributia proprie

(322) Suma contributiilor proprii prezentate de autoritatile franceze se ridicd la [37 miliarde] EUR. Aceastd sumd este
mai mare de 50 % din valoarea totald a costurilor de restructurare.

(323) Sursele contributiei proprii au un efect comparabil, in general, cu cel al ajutorului, in sensul ci acestea
amelioreazd solvabilitatea grupului Areva, in conformitate cu punctul 62 din orientiri.

(324) In schimb, caracterul suficient de real si efectiv al sursei esentiale de contributie proprie a grupului Areva,
constituitd din veniturile provenite din vanzarea New Areva NP, este conditionat de eliminarea celor doud conditii
suspensive mentionate in considerentele 315 si 316, care sunt legate de deciziile suverane ale unor autorititi
administrative independente, pe care nici partile la tranzactie, nici autorititile franceze nu le pot influenta, ceea ce
este de altfel perfect justificat, in special in ceea ce priveste chestiunile de securitate nucleard. Acest lucru are
drept consecintd faptul ci respectivele contributii proprii obtinute din subscrierile MHI si JNFL la majorarea de
capital a New Areva vor fi, de asemenea, reale si efective in momentul eliminirii conditiilor respective.

(325) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazd cd existenta unei contributii proprii reale si efective
suficiente, in conformitate cu punctul 63 din orientdri, va fi observati la data elimindrii celor doud conditii
identificate in considerentele 315 si 316.

5.2.7. Evitarea efectelor negative nedorite asupra concurentei si asupra schimburilor comerciale

(326) in temeiul punctului 38 litera (f) din orientiri, efectele negative ale ajutorului asupra concurentei trebuie si fie
suficient de limitate, astfel incat bilantul general al mdsurii si fie pozitiv. Prin urmare, Comisia trebuie si
examineze dacd principiul ,pentru prima si ultima datd” este respectat si dacd au fost luate masuri de limitare
a denaturdrii concurentei.
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5.2.7.1. Principiul ,pentru prima si ultima datd”

(327) Din examinarea deciziilor anterioare ale Comisiei in domeniu, precum si din informatiile furnizate de autorititile
franceze reiese cd grupul Areva nu a beneficiat de niciun ajutor pentru salvare, de niciun ajutor pentru restruc-
turare $i de niciun sprijin temporar pentru restructurare in cursul ultimilor zece ani. Pe aceastd bazd, Comisia

¥

concluzioneazi cd principiul ,pentru prima si ultima dati” este respectat.

5.2.7.2. Mdsuri de limitare a denaturirilor concurentei

(328) Atunci cind se acordd un ajutor de restructurare, este necesar si se ia masuri de limitare a denaturdrilor
concurentei, astfel incat efectele negative asupra conditiilor schimburilor comerciale si fie reduse cit mai mult
posibil, iar efectele pozitive si le depiseascd pe cele negative. Masurile de limitare a denaturirilor concurentei vor
lua, de reguld, forma unor misuri structurale, desi, in cazuri speciale, Comisia poate sd accepte masuri comporta-
mentale sau masuri de deschidere a pietelor, in locul unora sau tuturor masurilor structurale care ar fi necesare in
mod normal.

(329) In cazul unor misuri structurale, orientirile previd la punctul 78 ci acestea ,ar trebui intreprinse in special pe
piata sau pietele pe care intreprinderea va avea o pozitie semnificativd dupd restructurare, in special atunci cand
existd importante capacitdti excedentare”.

(330) In schimb, masurile de limitare a denaturdrilor concurentei nu trebuie si compromitd perspectivele de restabilire
a viabilitdtii beneficiarului, nici sd denatureze concurenta, si afecteze consumatorul sau si deterioreze structura
pietei.

(331) In cele din urmi, orientdrile definesc la punctul 84 masurile comportamentale care trebuie s fie aplicate in toate
cazurile pentru a se evita subminarea efectelor masurilor structurale.

(332) In notificarea din 29 aprilie 2016, autorititile franceze au prezentat programul cesiunilor conceput de citre
grupul Areva ca o masurd compensatorie suficientd. Comisia a considerat, in decizia de initiere a procedurii, ci
majoritatea cesiondrilor avute in vedere (*) nu puteau fi considerate drept misuri compensatorii suficiente,
intrucat acestea nu erau de o amploare comparabild cu efectul ajutorului asupra intreprinderii (*!), precum si ca
urmare a faptului cd acestea nu erau legate de pietele pe care New Areva isi va desfasura activitatea dupa restruc-
turare. Pozitia Comisiei cu privire la acest aspect nu s-a modificat.

(333) Aceastd pozitie nu a vizat cesiunea activititii legate de reactori, a cirei amploare a fost deja recunoscutd de
Comisie in decizia de initiere a procedurii: separandu-se de New Areva NP, grupul Areva restructurat izoleazi
o parte semnificativd a activitdtii sale, reprezentand o treime din totalul activelor si aproape jumdtate din cifra de
afaceri a grupului dinainte de restructurare.

(334) Cu toate acestea, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la efectele concurentiale ale acestei cesiuni si la
caracterul suficient al acestora pentru a reduce denaturdrile concurentei create de ajutor. In lumina orientarilor,
Comisia considerd cd raspunsul la aceastd intrebare ar trebui si rezulte din analiza urmitoarelor trei intrebari:

(a) Constituie New Areva NP ,o0 activitate deficitard [a cdrei cesionare] ar fi, in orice caz, necesard pentru a se
restabili viabilitatea pe termen lung” a grupului Areva in sensul punctului 78 din orientdri?

(b) Are sfarsitul integrdrii dintre activitatea legatd de reactori si activitatea legatd de combustibil un impact real, in
special avand in vedere pierderea sinergiilor, asupra competitivititii grupului Areva pe ,piata sau pietele pe
care [acesta] va avea o pozitie semnificativd dupd restructurare”, adici pe pietele New Areva, astfel cum se
prevede la punctul 78 din orientdri?

(c) Ar putea anumite mdsuri suplimentare si conducd la o deteriorare a structurii pietei, contrar celor stipulate la
punctul 80 din orientdri?

(% In special: Areva TA, Canberra, Adwen, Elta.

(") Aceste filiale reprezintd, impreund, aproximativ 5 % din bilantul grupului Areva dinainte de restructurare si o micd parte din cifra sa de
afaceri, in timp ce ajutorul de stat avut in vedere reprezintd aproape 20 % din bilantul la 31 decembrie 2015 si, pentru o jumdtate de an,
cifra de afaceri dinaintea restructurdrii.
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(335) In ceea ce priveste prima intrebare de la considerentul 334, Comisia constatd ci activitatea legatd de reactori
a fost la originea unor pierderi semnificative pentru grupul Areva in cursul ultimilor ani, astfel cum s-a descris in
considerentele 17 si 21. Este necesar, prin urmare, si se determine dacd aceste pierderi au un caracter structural
si dacd acestea ar continua si afecteze profitabilitatea grupului Areva in cazul in care entitatea cesionatd ar
rdmane in proprietatea sa.

(336) Spre deosebire de dificultitile intimpinate de activitatile legate de ciclul combustibilului, dificultitile intimpinate
activitatii legate de reactori nu sunt, in primul rind, consecinta schimbdrii de conjuncturd post-Fukushima. Aceste
pierderi sunt asociate, mai intdi, cu un numdr limitat de proiecte industriale majore, in principal OL3, ale cdror
riscuri erau, in mare parte, de naturd idiosincratica. Intradevir, aceste proiecte majore reprezintd primele proiecte
bazate pe o noud tehnologie a reactorilor (tehnologia EPR). Se intdmpld in mod frecvent ca primele proiecte
bazate pe o noud tehnologie si inregistreze pierderi mai importante, proiectele urmitoare beneficiind de
experienta dobanditd. Or, este previzut ca OL3, dar si Flamanville 3 si Taishan 1 si 2 s fie finalizate pani la
sfarsitul anului 2018. Acest lucru va permite ca viitoarele proiecte de reactori noi (in special Hinkley Point C, dar
posibil si altele pe termen mai lung) sd beneficieze pe deplin de experienta dobanditi. Activitatea privind
proiectele majore ale New Areva NP va fi, astfel, mai putin riscantd decat in trecut.

(337) Pe langd activitatea privind proiectele majore, New Areva NP va avea si alte activitdti, cum ar fi serviciile in cadrul
bazei instalate (intretinere) sau furnizarea de ansambluri de combustibil. Aceste activitdti sunt mai putin riscante
decat activitatea privind proiectele majore si constituie o bazd solidd generatoare de fluxuri pozitive de numerar
pentru New Areva NP, cu marje medii EBITDA de ordinul a [0-30] % si, respectiv, [0-30] % (*?).

(338) Entitatea cesionatd cdtre EDF (New Areva NP) va include toate activitdtile detinute in prezent de citre Areva NP,
mai putin pasivele acumulate in cadrul citorva proiecte industriale majore foarte specifice, care au generat
pierderi semnificative in trecut (**). Avand in vedere acest perimetru, New Areva NP nu este o intreprindere care
inregistreazd pierderi din punct de vedere structural. Pe de o parte, activitatea sa privind proiectele majore este
mai putin riscantd in prezent decit au fost proiectele initiale OL3, Taishan 1 si 2 si Flamanville 3 [...]. Pe de altd
parte, aceasta beneficiazd de o bazd industriald puternicd si sdnitoasd, cu servicii in cadrul bazei instalate sau cu
furnizarea de ansambluri de combustibil. Pretul de achizitie de 2,5 miliarde EUR convenit intre grupul Areva si
EDF este un indicator clar al faptului cd entitatea New Areva NP are perspective reale de rentabilitate si nu inregis-
treazd pierderi din punct de vedere structural.

(339) Intr-un scenariu contrafactual in care ajutorul de stat ar sterge, in orice caz, o parte din pierderile din trecut, dar
in care grupul Areva ar riméne integrat pe totalitatea pietelor din sectorul nuclear, acesta s-ar putea baza pe
aproximativ  [0-2 miliarde] EUR reprezentind un flux de numerar pozitiv suplimentar 1in
perioada 2015-2023 (*%), datoritd contributiei New Areva NP.

(340) Avand in vedere aceste diferite elemente, New Areva NP nu este o activitate care inregistreazd pierderi din punct
de vedere structural si a cirei cesionare este necesard pentru a restabili viabilitatea pe termen lung a grupului
Areva. Dimpotrivd, cesionarea acesteia constituie o masurd compensatorie adecvatd. Acest lucru este valabil cu
atdt mai mult cu cit mdsura are un caracter structural, in conformitate cu ceea ce se precizeazd la punctul 77 din
orientdri.

(341) In ceea ce priveste a doua intrebare de la considerentul 334, se pune problema daci integrarea verticald intre
reactori si ciclul combustibilului reprezintd un avantaj in situatia actuald a piegelor sectorului nuclear. Potrivit
Urenco, acesta este un avantaj ale cirui efecte sunt limitate la vanzdrile de noi reactori, [...]. Existenta unor actori
neintegrati si totusi performanti ar sugera, potrivit Urenco, ci integrarea nu constituie, in orice caz, un element
esential pentru succesul unui grup care isi desfdsoard activitatea in domeniul nuclear. Potrivit autorititilor
franceze, in schimb, aceasta reprezintd un avantaj clar care produce efecte pe toate pietele legate de ciclul
materiilor nucleare.

(342) Cu titlu introductiv, Comisia ia notd de faptul ci tendinta actuald pe pietele din sectorul nuclear este, mai
degrabd, integrarea pe verticald, inclusiv in ceea ce priveste intreprinderile care, in mod traditional, nu sunt
integrate. Unul dintre principalii concurenti ai grupului Areva, intreprinderea rusi Rosatom, este integratd pe
intregul lant valoric. Producitorul coreean de reactori nucleari KHNP este integrat in amonte prin dobandirea
unei participatii in operatorul minier Denison si intentioneazd si participe la proiectul Imouraren, la fel cum
Toshiba/Westinghouse dobandesc participatii in minele din Kazahstan. La randul siu, CNNC nu dispune, in
prezent, decat de capacitdti de conversie si de imbogitire §i de o participatie in mina Langer Heinrich din
Namibia, exploatatd de operatorul minier Paladin; cu toate acestea, CNNC urmdreste si se integreze pe piata
ansamblurilor de combustibil, pentru a beneficia de sinergiile care rezultd din integrarea acestor diverse activitdti.

(*?) Exercitiul de evaluare a Areva NP de citre Société Générale, ianuarie 2016.
(**) Doar proiectul OL3, cap de serie al tehnologiei EPR, este la originea a aproximativ 5,5 miliarde EUR de pierderi finale.
(** Exercitiul de evaluare a Areva NP de citre Société Générale, ianuarie 2016.
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Pentru a-si promova vénzdrile de uraniu natural, intreprinderea minierd KAP din Kazahstan — pe care Urenco
o mentioneazd printre actorii neintegrati — urmdreste, in prezent, si dezvolte, in cooperare cu un alt operator,
o uzini de ansambluri de combustibil.

(343) Aceastd tendintd generald, neinfirmatd ba chiar consolidatd in conjunctura post-Fukushima, vizeaza principalele
parti interesate in domeniul nuclear. Dimpotrivd, modelul neintegrat al Urenco pare a fi relativ minoritar. Acest
lucru demonstreazd cd pot fi obtinute o serie de avantaje din integrarea intre activitatea legatd de reactori
(inclusiv fabricarea de ansambluri de combustibil) si activitdtile legate de ciclul combustibilului.

(344) In ceea ce priveste natura acestor avantaje, este evident pentru Comisie ci un grup integrat obtine beneficii
importante dintr-o fortd de vanzare mutualizatd intre segmentul ansamblurilor de combustibil, care este interfata
cu clientela reprezentatd de societdtile de electricitate, si etapa initiald a ciclului combustibilului, care par a fi mai
degraba niste utilititi pentru care furnizorii sunt mai mult sau mai putin interschimbabili. In acest context, se
dovedeste ¢ [5-10] din 10 clienti ai Areva NP (in viitor, New Areva NP) sunt si clienti ai Areva NC (in viitor,
New Areva).

(345) Autorititile franceze au dat exemplul societitii de electricitate [...], care a lansat o invitatie de depunere a candida-
turilor pentru fabricarea ansamblurilor de combustibil. Din punct de vedere formal, licitatia nu se referea decat la
fabricarea de ansambluri de combustibil i, prin urmare, la o activitate care va face parte, in viitor, din perimetrul
New Areva NP. Cu toate acestea, [...] a invitat ofertantii si isi amelioreze ofertele addugind o furnizare de
materiale fisile imbogdtite — o activitate care, in viitor, va fi specificd New Areva. Datoritd fortei sale de vinzare
integratd, grupul Areva a reusit, in trecut, si insoteascd oferta sa cu privire la ansamblurile de combustibil de
o ofertd privind materialele fisile imbogitite.

(346) In viitor, New Areva NP va putea recurge la orice furnizor de materiale fisile imbogitite in astfel de situatii, fara
vreun automatism sau o exclusivitate pentru New Areva ci, dimpotrivd, cu un efect de stimulare a concurentei
intre furnizorii de materiale fisile pentru a imbundtiti calitatea ofertei globale depuse in fine de New Areva NP.
Acestea reprezintd tot atdtea oportunitdti pentru concurentii New Areva NP, printre care se afld, in primul rind,
Urenco.

(347) Beneficiile integrarii intre activitatea legatd de reactori si ciclul combustibilului se fac simtite, de asemenea, pentru
ofertele de combustibil incluse in vanzarea unui nou reactor — un punct pe care Urenco nu il contesti. In
practicd, proiectantul si constructorul unui reactor (in prezent Areva NP in cadrul grupului Areva) furnizeazd in
mod cvasisistematic ansamblurile de combustibil destinate primului miez al reactorului, precum si primele sale
rezerve, pand cand reactorul a atins regimul de croazierd. Intr-adevdr, reactorii sunt supusi unei garantii de
performantd, strans legatd de calitatea ansamblurilor de combustibil, cel putin in faza de infiintare si de demarare
a reactorului. Pentru a putea controla pe deplin calitatea ansamblurilor de combustibil si, prin urmare,
performanta reactorului, furnizorul reactorului pune la dispozitia clientelei reprezentate de societitile de electri-
citate ansambluri de combustibil care corespund primului miez al reactorului si primelor rezerve.

(348) La randul siu, clientela reprezentatd de societitile de electricitate preferd sd aibd un singur interlocutor cu care sd
stabileascd contacte sau care sd isi angajeze rispunderea in caz de dificultiti in perioada decisivi de punere in
functiune si de demarare a reactorului. De exemplu, TVO a subliniat [...]. Prin urmare, furnizarea de ansambluri
de combustibil pentru primul miez al reactorului si primele rezerve constituie un mijloc privilegiat de aprovi-
zionare a clientilor, fapt dovedit de [...].

(349) Aceastd migcare de furnizare centralizatd este consolidati, in prezent, aviand in vedere faptul cd multi dintre
potentialii clienti achizitioneazi pentru prima oard tehnologia nucleard. Neavind multe echipe specializate, clienti
manifestd o preferintd accentuatd pentru aprovizionarea de la un furnizor unic capabil sd raspundi singur tuturor
cerintelor lor pentru produse si servicii din etapa initiald a ciclului si de ansambluri de combustibil. In consecinti,
contractele astfel incheiate depdsesc primul miez si primele rezerve si, adesea, au chiar o duratd mai mare decat
cele din cadrul reactorilor aflati in functiune. Acest lucru este valabil, de exemplu, pentru [...].

(350) Orice furnizor de produse si servicii din etapa initiald a ciclului, sustinut de un furnizor de ansambluri de
combustibil si de reactori dispune, prin urmare, de un avantaj concurential. In prezent, grupul Areva asociazd
vanzdrii de reactori vanzarea primului miez si a primelor rezerve, precum si a rezervelor urmdtoare, in cazul in
care clientul solicitd acest lucru (de reguld, [...]). Concret, aceastd comercializare de ansambluri de combustibil in
cadrul unor proiecte de reactori noi aduce beneficii activitdtilor din etapa initiald a grupului Areva (reluate, in
viitor, de citre New Areva), sub trei aspecte:

(@) In masura in care Areva NP utiliza in mod sistematic uraniul si serviciile de conversie si de imbogitire
a grupului Areva pentru a satisface aceastd cerere, astfel de oferte permiteau securizarea volumelor de vanziri
de uraniu, de conversie si de imbogitire mai importante;
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(b) fiind negociate in afara pietei reglementate in cadrul unor discutii referitoare la achizitionarea reactorului,
astfel de contracte pot fi incheiate in conditii mai avantajoase decat cele negociate in cadrul unei proceduri
deschise, supusi concurentei multor altor actori prezenti pe segmentele mineritului, conversiei si imbogatirii,
iar faptul cd aceste contracte sunt incheiate, de multe ori, pe termen mai lung permite securizarea pe mai
multi ani a preturilor de vinzare pe o piatd in care preturile se afld intr-o evolutie continuj;

(c) in cele din urmd, acest tip de contracte permite unui furnizor de uraniu si de servicii de conversie si de
imbogdtire sd se stabileascd si sd isi construiascd treptat o reputatie si o credibilitate pe pietele noi care sunt
greu accesibile, astfel cum a fost cazul [...].

(351) Pand in prezent, aceste vanzdri au fost semnificative pentru activitdtile de minerit, de conversie si de imbogitire,
care vor fi preluate in viitor de citre New Areva. Pentru un prim miez de EPR, nevoile sunt de aproximativ
[0-2 000] kUTS de imbogitire (care reprezintd [0-20] % din capacititile anuale ale New Areva), [0-2 000] tUF6
de conversie (care reprezintd [0-20] % din capacitdtile anuale ale New Areva) si [02 000] tU308 de uraniu
natural (care reprezintd [0-20] % din productia anuald a New Areva in 2015). O rezerva reprezintd o treime din
aceste volume si, in majoritatea cazurilor, reincircirile cu ansambluri de combustibil au loc o datd la 18 luni.
Potrivit grupului Areva, se intdmpld adesea ca proiectantul §i constructorul unui reactor nuclear si negocieze
furnizarea de cel putin [...], pe langd primul miez.

(352) Pentru fiecare dintre contractele de combustibil negociate in cadrul proiectelor [...], grupul Areva a putut si
beneficieze de contracte pentru volume mai mari si pentru perioade mai lungi decat ar fi fost in masurd sd
incheie dacd Areva NP nu ar fi fost proiectantul si constructorul reactorului nuclear. Compararea proiectelor [...]
(in care Areva NP este constructorul centralei) cu proiectul de reactor construit de [...] este, in acest sens, clarifi-
catoare. Astfel, grupul Areva nu a reusit sd incheie un contract decit [...] % din nevoile de combustibil ale
reactorului construit de citre [...] pentru o perioadd de numai [...] ani, in timp ce acesta are contracte de
furnizare a combustibilului pentru [...]. In acest context, cesionarea activitiilor New Areva NP ar putea avea un
impact important asupra activitdtilor New Areva.

(353) Urenco minimizeazd valoarea acestor sinergii [...]. Comisia recunoaste cd majoritatea reactorilor aflati in prezent
in constructie sunt situati in tari cum ar fi Rusia sau China, a cdror piatd rimane in mare masurd inchisd pentru
constructorii de centrale nucleare occidentali. De asemenea, Comisia recunoaste faptul ci, in special in urma
accidentului de la Fukushima, numdrul de proiecte de reactori noi a scdzut. Cu toate acestea, existd incd o serie de
proiecte care au sanse mari de finalizare si pentru care New Areva NP pare a fi bine plasati. Acest lucru este
valabil, in special, in ceea ce priveste proiectele care se inscriu in continuarea unor proiecte preluate de Areva NP
in trecut: [...]. New Areva NP ar putea, de asemenea, sd solicite proiecte de [...]. Pentru toate aceste proiecte,
New Areva NP va putea in viitor, dacd doreste si includd furnizarea de materiale imbogdtite in oferta sa de
reactor, si recurgd la furnizorul de materiale imbogitite pe care il doreste, cu un efect real de stimulare
a concurentei intre furnizorii potentiali in contextul unei presiuni puternice asupra preturilor in acest tip de
licitatii.

(354) Este adevidrat cd aceste oportunitdti se referd mai mult proiectele pe termen mediu si lung. Cu toate acestea,
ciclurile industriale pe pietele din sectorul nuclear sunt deosebit de lungi, prin urmare, Comisiei i se pare justificat
sd ia In considerare pierderi de sinergii care isi produc principalele efecte pe termen mediu si lung.

(355) De asemenea, autoritdtile franceze au demonstrat in mod convingdtor ci sinergii puternice existau intre
activitatea legatd de reactori si etapa finald a ciclului combustibilului — sinergii pe care New Areva §i New Areva
NP vor fi putin stimulate si le recreeze in viitor.

(356) Pe termen mediu si lung, capacitatea New Areva de a-si dezvolta vanzirile de servicii de tratare si de reciclare la
export variazd in functie de existenta pe piatd a unui parc de reactori cu apd usoard care pot functiona cu
ansambluri de combustibil MOX, si anume reactori moxati. In fapt, combustibilul MOX ca atare nu este inters-
chimbabil cu combustibil conventional: reactorul ciruia ii este destinat MOX trebuie sd fi fost conceput sau
adaptat in prealabil pentru a primi acest tip de combustibil. In acest sens, activitatea MOX a grupului Areva
depinde in mod direct de parcul de reactori moxati la nivel mondial.

(357) Cu toate acestea, New Areva NP [...].

(358) [...] New Areva NP este responsabild de comercializarea celor din urma. [...].
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(359) [...] autorititile franceze au explicat cd situatia era diferitd atdt timp cat grupul Areva era integrat, intrucat acesta
dispunea de capacitatea de a recupera marja in acelasi timp din activittile de productie de MOX si din activitatile
de proiectare si de constructie a reactorilor si de comercializare a ansamblurilor de combustibil. De fapt, in cazul
in care Areva NP ar fi responsabild, astfel cum ar fi in viitor New Areva NP, de comercializarea de combustibil,
aceasta ar fi fost supusd supravegherii de citre Areva SA [...].

(360) [...], prin urmare, perspectivele de crestere pe termen lung ale filierei MOX ([...]) sunt cele care trebuie revizuite
in sens descrescitor. Or, orice substituire, in cadrul unei cereri de ofertd, a unui reactor nemoxat cu un proiect de
reactor moxat reduce cererea captivd a New Areva si creste, in consecintd, cererea de combustibil conventional,
pentru care New Areva se afld in concurentd cu alti actori, cum ar fi Urenco.

(361) La un nivel general, New Areva si New Areva NP vor intra intr-o relatie client/furnizor pentru o serie intreagd de
servicii care, pand atunci, erau internalizate, ceea ce va avea consecinte potential negative atat asupra New Areva
NP, cat si asupra New Areva. Acest rationament se aplicd, in special, operatiunilor logistice, care vor fi mai dificil
de optimizat. Autoritdtile franceze au furnizat urmitorul exemplu. Uraniul natural rdmane proprietatea societatii
de electricitate care l-a achizitionat, care incredinteaza in continuare conversia si imbogdtirea acestuia, iar ulterior
fabricarea de ansambluri de combustibil furnizorilor pe care i selecteazi. Livrarea uraniului imbogitit revine fie
responsabilului cu imbogdtirea, fie producitorului. Pentru a asigura cea mai bund optimizare posibild la nivel
logistic, in special pentru livrarea si gestionarea stocurilor (din punct de vedere atat al volumelor, cat si al
continutului in uraniu iImbogitit), responsabilii cu imbogitirea si producitorii de ansambluri de combustibil pot
sd stabileascd, prin mijloace contractuale, toate optimizirile operationale posibile. Apartenenta la acelasi grup
faciliteaza discutiile si imbundtiteste optimizdrile operationale posibile in lipsa unor interese divergente intre
responsabilul cu imbogitirea si producitorul de ansambluri de combustibil. Pind in prezent, grupul Areva
a beneficiat de acest avantaj cu privire la livririle sale in interiorul grupului. Dimpotrivd, cu titlu de exemplu,
Areva NC a fost suprataxatd [...], fapt pe care nu a fost niciodatd in masurd si il conteste in mod eficient,
intrucat aceasta din urma a refuzat sd discute costurile suportate.

(362) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazd ci grupul Areva restructurat, dacd ar fi rimas integrat
cu activitatea legatd de reactori, ar fi beneficiat de avantaje semnificative determinate de o astfel de integrare si, in
special, de capacitatea sa de formula oferte integrate intre activititile New Areva NP si cele ale New Areva.

(363) In considerentul 189 din decizia de initiere a procedurii, Comisia isi exprima indoiala cu privire la consecintele
proiectului de parteneriat strategic intre EDF si grupul Areva, in special in materie de recreare contractuald
a sinergiilor comerciale observate in trecut. Urenco a impdartdsit Comisiei preocupdrile sale cu privire la acest
aspect.

(364) Comisia admite cd un contract de parteneriat bazat pe o logicd a celor mai bune eforturi are putine sanse de
a genera sinergii la fel de puternice precum cele care existau in cadrul unui grup integrat prin capital. Cu toate
acestea, un parteneriat care ar include o formd de cooperare comerciald privilegiatd, care limiteazd capacitatea
concurentilor New Areva de a se asocia cu New Areva NP pentru a formula oferte integrate, ar pune in pericol
efectele pozitive pentru concurentd ale cesiondrii New Areva NP.

(365) In acest context, Comisia ia notd de angajamentul autorititilor franceze ca, in perioada de restructurare, New
Areva NP sub controlul EDF si New Areva s nu fie incluse in niciun parteneriat strategic si in niciun alt acord-
cadru de cooperare comerciald care ar urmdri sd favorizeze New Areva in situatiile in care New Areva NP ar dori
sd propund unui client o ofertd integratd cu un furnizor de materii nucleare.

(366) Tinand cont de acest angajament, Comisia considerd cd New Areva NP va fi liber sd propuni clientilor sii si
foloseascd materiile nucleare provenite de la un alt operator decit New Areva. in momentul in care New Areva va
trebui sd isi relnnoiascd carnetul de comenzi, acesta nu va putea si conteze pe sinergiile structurale de care
grupul Areva a beneficiat in trecut. Indoielile Comisiei cu privire la acest punct pot, prin urmare, s fie eliminate.

(367) in ceea ce priveste cea de a treia intrebare de la considerentul 334, Comisia considerd ci este necesar si se
efectueze o analizd de piatd individuald pentru a se asigura cd, pe niciuna dintre pietele in care New Areva va
detine o pozitie semnificativi, nu ar persista o denaturare a concurentei astfel incit misura compensatorie
propusi de autoritdtile franceze si fie insuficientd.
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(368) Tnainte de a analiza in detaliu a fiecirei piete, Comisia aratd de la bun inceput ci aceasta s-a asigurat ca ajutorul
pentru grupul Areva sd nu aibd o asemenea amploare incat si plaseze grupul Areva restructurat (in spetd, New
Areva) intr-o situatie financiard anormal de bund in raport cu concurentii sdi. Prin urmare, ajutorul a fost
dimensionat pentru ca intreprinderea si isi restabileasci viabilitatea pe termen lung, ceea ce implici, in special, ca
aceasta sd poatd atinge un rating ,investment grade”. Cu toate acestea, New Areva va pdstra o datorie semnificativd
[...]. Se preconizeazd ca, dupd restructurare, New Areva si beneficieze de un rating financiar [...] si nu este mai
bun decit ratingul unor concurenti precum Urenco (*). Prin urmare, New Areva nu va beneficia de o capacitate
financiard in mod evident mai mare decit cea a concurentilor sii dupd restructurare.

(369) In ceea ce priveste piata mineritului, existd patru actori majori la nivel mondial. Actorul principal este KAP, care
detine [0-50] % din piatd. Acesta este urmat de Cameco, care detine [0-50] % din productia mondiald. in cele din
urmd, grupul Areva si Rosatom, prin intermediul filialei sale AtomEnergoProm, detin [0-30] % si, respectiv,
[0-30] % din productia mondiald (°%). KAP si Cameco si-au mdrit in mod constant productia in decursul ultimilor
ani §i se preconizeazd cd acestia isi vor mentine sau vor continua sa isi creascd productia in anii urmatori.

(370) Pe piata mineritului, obtinerea de concesiuni suplimentare din partea New Areva (sub forma, de exempluy,
a retragerii investitiilor) ar putea avea efectul de a crea un avantaj pentru participantii care au deja pozitii semnifi-
cative pe aceastd piatd concentratd, cu un risc atdt pentru structura pietei, cat §i pentru securitatea aprovizionarii
Uniunii cu uraniu.

(371) In plus, activitatea de minerit este [...] care contribuie la restabilirea viabilititii grupului Areva, aceasta
reprezentand [...] din EBITDA a New Areva pand in 2020. O diminuare a acestei activitdti ar putea compromite
restabilirea viabilitdtii grupului Areva, fard beneficii evidente pentru concurenta.

(372) Avénd in vedere cele de mai sus, Comisia considerd cd mdsuri compensatorii care vin in completarea vanzarii
New Areva NP si a angajamentelor asumate de Franta nu sunt justificate in segmentul mineritului.

(373) In sectorul conversiei, existd patru actori principali: Rosatom/TVEL (care detine [050] % din piatd), Cameco (care
detine [0-50] % din piatd), Conver Dyn (care detine [0-50] % din piatd) si grupul Areva (care detine [0-50] % din
piatd) (). Grupul chinez CNNC este prezent de asemenea, dar nu aprovizioneazi, in aceastd etapd, decat piata
chinezd. Grupul Areva este singurul din Europa care realizeazd conversii de la incetarea activitdtii uzinei SFL din
Regatul Unit.

(374) Activitatea de conversie face parte din activitatile [...]. Orice masurd suplimentard care ar contribui la diminuarea
acestei activitdti a New Areva ar putea consolida structura de oligopol a pietei si ar pune sub semnul intrebarii
viabilitatea acestei verigi esentiale a ciclului combustibilului, in care New Areva va fi singurul actor in Europa.

(375) Prin urmare, Comisia considerd cd mdsurile compensatorii care vin in completarea vanzirii New Areva NP si
a angajamentelor asumate de Franta nu sunt justificate in segmentul de conversie.

(376) Pe piata imbogdtirii uraniului, grupul Areva detinea aproximativ [0-30] % din cotele de piatd la nivel mondial in
2014, in timp ce cei doi concurenti principali ai sii, Rosatom/Tenex si Urenco, detineau fiecare mai mult de
[0-50] % (*%).

(377) Urenco a informat Comisia cu privire la preocupdrile sale in ceea ce priveste denaturarea concurentei create de
ajutorul de restructurare pe piata imbogatirii uraniului. Aceste preocupdri se referd, pe scurt, la (i) presupusa
capacitate financiard a New Areva in comparatie cu cea a concurentilor sdi care nu primesc ajutor, (i) riscul ca
EDF, care este un client esential pentru Urenco, si favorizeze New Areva pentru nevoile sale de uraniu imbogitit,
(iii) cresterea capacitdtii excedentare pe piata europeand a imbogitirii, in special dacd New Areva ar lua decizia de
a mdri capacitatea uzinei sale Georges Besse II sau dacd s-ar dezvolta in sectorul activititilor de comercializare din
cadrul SWUs, (iv) mentinerea si chiar intensificarea activititilor legate de combustibilul MOX, care face
concurentd combustibilului conventional al Urenco, desi este, potrivit acesteia din urm, mai putin competitiv.

() In decembrie 2016, Urenco putea si se bazeze pe un rating BBB+ (S&P).

(*) Cotele de piatd sunt cele estimate de grupul Areva.

(*’) Cotele de piatd sunt cele estimate de grupul Areva.

(*!) CNNC si Centrus (ex Usec) dispun fiecare de o cotd de piatd de aproximativ [0-20] %, cu precizarea cd Centrus nu mai actioneazd decat
in calitate de comerciant, si nu de producitor. Cotele de piatd sunt cele estimate de grupul Areva.
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(378) Comisia a demonstrat deja in considerentul 368 ci New Areva nu se va afla intr-o situatie financiard mai buni
decat Urenco dupi restructurare. Prin urmare, aceastd preocupare este neintemeiati. in plus, autorititile franceze
au mentionat cd activitatea de imbogdtire a uraniului desfasurati de grupul Areva, gizduitd de entitate juridicd
SET, prezintd deja fluxuri nete de numerar pozitive in 2016, aceastd tendintd urménd a fi confirmati in
perioada 2017-2030. In acest sens, societatea SET mai degrabd va contribui la restabilirea viabilitatii restului
grupului Areva prin plata previzutd de dividende, decat va beneficia ea insisi de efectele ajutorului.

(379) De asemenea, Comisia nu considerd cd existd un risc ca EDF sd favorizeze New Areva in detrimentul Urenco in
ceea ce priveste aprovizionarea cu materii imbogitite. In primul rand, nu vor existd legituri de capital intre New
Areva NP sub controlul EDF si New Areva care ar justifica faptul ci EDF o avantajeazd pe aceasta din urmi in
comparatie cu concurentii sdi. In aceastd privintd, Comisia subliniazd faptul cd EDF nu pare si fi favorizat grupul
Areva in trecut, intrucit in prezent Urenco satisface o parte semnificativd a necesitdtilor EDF in uraniu imbogatit.
In al doilea rand si reciproc, lipsa unei legdturi de capital elimini orice stimulent al New Areva de a oferi New
Areva NP conditii mai avantajoase dect unui alt client, intrucit aceasta nu va mai fi in masurd si recupereze
partial, ca actionar, avantajele pe care le-ar acorda ca furnizor.

(380) in ceea ce priveste cresterea capacititii excedentare pe piata europeand a imbogdtirii uraniului, Comisia constatd
cd autoritdtile franceze s-au angajat ca, in timpul perioadei de restructurare, grupul Areva si nu mdreascd
capacitatea uzinei Georges Besse II, cu exceptia achizitiondrii si a instaldrii de centrifuge previzute in acordurile
sale existente [...]. Prin urmare, Comisia considerd ci ajutorul pentru restructurare acordat grupului Areva nu va
fi utilizat pentru a finanta cresterea capacitatii excedentare pe piata europeand a imbogitirii uraniului. In ceea ce
priveste activitatea de comercializare, aceasta nu conduce la cresterea capacitdtii de productie ci se referd la
optimizarea capacitatilor existente deja pe piatd. In plus, grupul Areva nu a dezvoltat aceastd activitate in ultimii
zece ani [...].

(381) In ceea ce priveste MOX, Comisia a ardtat in considerentele 356-360 ci cesionarea New Areva NP ar produce
efecte negative asupra dezvoltdrii pe termen lung a acestui sector, crescind dimensiunea pietei accesibile produci-
torilor de combustibil conventional, cum ar fi Urenco. Prin urmare, nu este justificatd aplicarea de misuri
suplimentare in acest segment al pietei.

(382) In termeni generali, Comisia subliniazd ¢ pierderile de sinergii care rezultd din cesionarea New Areva NP vor
crea oportunitdti pentru concurentii New Areva in segmentul imbogdtiri, in special in situatiile concrete descrise
in considerentele 353 si 360.

(383) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia considerd cd mdsuri compensatorii care vin in completarea cesiondrii
New Areva NP si a angajamentelor asumate de Franta nu sunt justificate in segmentul imbogitirii uraniului.

(384) In ceea ce priveste etapa finald a ciclului combustibilului (tratarea deseurilor si fabricarea MOX), grupul Areva
detine o cotd de piatd de aproximativ [50-100] % (*) pe piata tratdrii si este in prezent singurul actor care
controleazd toate operatiunile de tratare-reciclare a combustibilului uzat si de productie de MOX. Ajutorul de
restructurare nu creeazd denaturdri evidente ale concurentei, avand in vedere ci grupul Areva este, in general,
singurul actor in acest segment. Comisia admite faptul ci combustibilul MOX se afld in concurentd cu combus-
tibilii conventionali, pentru a cdror furnizare New Areva va avea concurenti. Cu toate acestea, din motivele
descrise in considerentele 356-360, nu pare justificat sd se aibd in vedere vreo mdsurd suplimentard pe aceastd
piatd.

(385) 1n cele din urmd, logistica si dezafectarea sunt piete relativ secundare pentru grupul Areva, in cadrul cirora acesta
nu va avea o pozitie deosebit de importantd dupa restructurare. In ceea ce priveste logistica, de exemplu, grupul
Areva avea aproximativ [0-50] % din cotele de piatd in termeni de volum in 2013 pentru producerea de ambalaje
necesare pentru depozitarea in stare uscatd si transportul combustibilului uzat (denumite in continuare ,casks”),
grupul german GNS detinand [50-100] % din aceastd piatd. Pe piata legatd de dezafectare, New Areva va avea
o cotd de piatd de [0-20] % si va concura cu multi alti actori (Onet, Vinci, Bouygues, Westinghouse, Amec,
Nukem, Iberdrola etc.). Nicio denaturare a concurentei deosebit de pronuntatd nu a fost adusi in atentia Comisiei
in timpul anchetei cu privire la pietele in cauzd, care nu prezintd o capacitate excedentard. Prin urmare, adoptarea
unor masuri suplimentare specifice piegelor respective nu pare a fi justificatd.

(*) Cota de piatd este cea estimatd de citre grupul Areva.
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(386) Pe baza celor de mai sus, Comisia concluzioneazd cd, avind in vedere cesionarea de citre grupul Areva a New
Areva NP si angajamentele asumate de citre Franta, pe pietele pe care grupul Areva va avea o pozitie semnifi-
cativd dupd restructurare nu va exista nicio denaturare a concurentei care ar justifica 0 misuri suplimentard.

(387) Pentru a incheia analiza masurilor destinate sd limiteze denaturdrile concurentei create de acordarea ajutorului,
Comisia ia act de angajamentul asumat de autorititile franceze pentru a se conforma punctului 84 literele (a)
si (b) din orientdri.

(388) In aceastd privintd, punctul 84 litera (a) din orientdri prevede ci beneficiarii unui ajutor de restructurare trebuie
sd se abtind de la achizitionarea de participatii in orice intreprindere in timpul perioadei de restructurare, cu
exceptia cazului in care acest lucru se dovedeste indispensabil pentru a garanta viabilitatea pe termen lung
a beneficiarului. Aceastd obligatie vizeazd achizitiile de participatii care ar permite cresterea prezentei benefi-
ciarului pe pietele sale sau pe alte piete prin intermediul unei cresteri externe, si nu rationalizarea si utilizarea
unor mijloace de productie existente, prin intermediul unei cresteri interne. Comisia considerd cd, in cazul de
fatd, nu este consideratd drept achizitie de participatii crearea de intreprinderi comune de productie, avind drept
unic obiectiv rationalizarea productiei prin active existente si nu achizitionarea si exploatarea in comun a unor
noi active, cu conditia ca fiecare actionar al intreprinderii comune si nu aibd drepturi de tragere mai mari decat
contributia proprie.

(389) De asemenea, in sensul aplicdrii punctului 84 litera (a) din orientdri, in cazul de fatd, nu este consideratd drept
achizitie de participatii achizitionarea de intreprinderi in vederea dezafectirii activelor pe care acestea ar putea si
le detind. Pe piata legatd de dezafectare, [...] proprietarul unei intreprinderi care detine active urméind a fi
dezafectate, de exemplu o fostd centrald nucleard, face apel la prestatorii de servicii care doresc si se ocupe de
dezafectare sd formeze un consortiu pentru achizitionarea intreprinderii si a provizioanelor pentru dezafectare pe
care aceasta le posedd si si dezafecteze activele recurgind la aceste provizioane. Acest caz constituie pentru
intreprinderile din cadrul consortiului cumpdrator, in special pentru grupul Areva, o modalitate particulard de
a continua si ofere servicii pe care le furnizeazd deja si nu o achizitionare de participatii care i permit grupului
Areva si 1si sporeascd prezenta prin intermediul unei cresteri externe.

(390) Avand in vedere cele de mai sus, autorititile franceze s-au angajat si garanteze ci, pe parcursul intregii perioade
de restructurare, grupul Areva (Areva SA si New Areva) si intreprinderile aflate sub controlul siu nu vor
achizitiona, direct sau indirect, participatii in orice intreprindere care nu este deja sub controlul sdu, cu exceptia
urmdtoarelor proiecte:
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(391) Comisia considerd cd proiectele enumerate sunt esentiale pentru restabilirea viabilitdtii grupului Areva pentru
urmdtoarele motive.

(392) In primul rand, Comisia ia act de faptul cd aceste proiecte contribuie cu o sumi de [...] EUR la restabilirea
viabilititii pe termen lung (2017-2025) a grupului Areva. Intrucit aceastd cifrd este de ordinul EBITDA anual in
aceastd perioadd, Comisia considerd cd proiectele respective sunt esentiale pentru realizarea planului de restruc-
turare.

(393) In plus, o parte din aceste proiecte [...] se referd la activititile miniere ale grupului Areva. In aceastd privints,
grupul Areva va trebui sd se confrunte cu inchiderea unor mine importante, in special la [...]. Or, activitatea de
minerit este [...] care contribuie la viabilitatea pe termen lung a New Areva, astfel cum s-a indicat deja in conside-
rentul 371. Avéand in vedere ciclurile economice foarte indelungate in domeniu, este esential ca orice intreprindere
care doreste si rimand activd pe termen lung sd aibd in permanentd in portofoliul siu proiecte miniere in stadii
diferite de maturitate. Proiectele miniere ale grupului Areva incluse la literele (a)-(d) din considerentul 390
vizeazd, in principal, inlocuirea capacitatilor care vor fi pierdute [...].

(394) In plus, dezvoltarea activititilor grupului Areva [...], care urmdreste o strategie ambitioasd de dezvoltare
a energiei nucleare, este, de asemenea, esentiald pentru restabilirea viabilitdtii acestuia. [...]. Proiectele in cauzi se
prezintd sub forma unor intreprinderi comune cu intreprinderea [...]. Dupd ce a analizat proiectele [...]
enumerate la literele (a), (d), (), (g), (h), () si (q) din considerentul 390, Comisia considerd ci acestea sunt
esentiale pentru strategia de dezvoltare a grupului Areva [...], care este, ea insdsi, esentiald pentru viabilitatea pe
termen lung a intreprinderii.

(395) O logicd asemdndtoare se aplicd proiectelor de dezvoltare ale grupului Areva [...]. [...]. Proiectele respective [...]
sunt mentionate la literele (o) si (p) din considerentul 390.

(396) Un alt grup de proiecte [...] vizeazd [...] care sunt piete dinamice pe care grupul Areva trebuie si rimand
prezent pentru a asigura succesul planului siu de restructurare. Aceste proiecte sunt enumerate la literele (i)-(n) de
la considerentul 390.

(397) In cele din urmd, proiectul mentionat la litera (f) de la considerentul 390 privind [...].

(398) Comisia va fi in masurd si aprobe orice altd participatie care s-ar dovedi indispensabild pentru asigurarea
viabilititii pe termen lung a grupului Areva i nu ar constitui o eludare a obligatiei de a limita prezenta grupului
Areva la pietele existente. Intentia de a realiza o astfel de achizitie si elementele care permit Comisiei sd verifice
dacd aceste conditii sunt indeplinite si, dacd este cazul, si aprobe sau sd nu se opund achizitiei, vor trebui si fie
notificate Comisiei intr-un termen rezonabil, in cadrul procesului de monitorizare a planului de restructurare.

(399) in al doilea rand, in conformitate cu punctul 84 litera (b) din orientiri, autorititile franceze s-au angajat si
garanteze cd grupul Areva (Areva SA si New Areva) nu va prezenta sprijinul de care beneficiazd drept un avantaj
concurential atunci cand 1si comercializeazd produsele si serviciile.

5.2.8. Transparenta ajutorului

(400) in conformitate cu punctul 38 litera (g) din orientri, statele membre, Comisia, operatorii economici si publicul
trebuie sd aibd acces cu usurintd la toate actele relevante si la toate informatiile utile cu privire la ajutorul acordat.
Aceasta inseamnd cd dispozitiile cu privire la transparentd prevdzute la punctul 96 din orientdri trebuie si fie
respectate.

(401) Comisia constatd ci autoritdtile franceze au oferit asigurdri cu privire la faptul cd vor fi respectate criteriile de
transparentd previzute la punctul 96 din orientdri. In special, autorititile franceze se angajeazd si puni la
dispozitia publicului larg informatiile prevdzute de comunicarea (*°) privind transparenta. Acestea vor fi
disponibile pe site-ul https:/[www.legifrance.gouv.fr sau pe site-ul http://www.economie.gouv.fr/agence-
participations-etat

(%) JO C 198, 27.6.2014, p. 30.


https://www.legifrance.gouv.fr
http://www.economie.gouv.fr/agence-participations-etat
http://www.economie.gouv.fr/agence-participations-etat

L 155/74 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 17.6.2017

6. ANGAJAMENTELE ASUMATE DE FRANTA

(402) Comisia reaminteste angajamentele asumate de Franta in cadrul prezentei proceduri.

(403) Autoritdtile franceze s-au angajat sd se asigure ci:

(a) cesionarea de cdtre grupul Areva a activitdtii legate de reactori este totald, ceea ce inseamnd cd Areva SA si
New Areva nu vor mai avea nicio legaturd de capital cu New Areva NP dupd finalizarea planului de restruc-
turare notificat;

(b) in timpul perioadei de restructurare, grupul Areva nu creste capacitatea uzinei Georges Besse II, cu exceptia
achizitiondrii §i a instaldrii de centrifuge prevdzute in acordurile sale existente [...];

(c) Areva SA nu desfdsoard alte activitdti decat cele previzute in mod explicit in planul de restructurare notificat
Comisiei;

(d) in timpul perioadei de restructurare, New Areva NP sub controlul EDF si New Areva nu sunt incluse in niciun
parteneriat strategic sau alt acord-cadru care prevede o cooperare comerciald cu scopul de a favoriza New
Areva in situatiile in care New Areva NP ar dori sd propund unui client o ofertd integrati cu un furnizor de
materii nucleare, pe pietele definite in considerentele 344 si 347 — furnizare de ansambluri de combustibil si
construire de noi reactori. Acest angajament nu impiedicd New Areva si New Areva NP si formuleze oferte
comune, cu conditia ca New Areva sd fi fost selectatd pe baza unor criterii comerciale si tehnice;

() in timpul perioadei de restructurare, grupul Areva (Areva SA si New Areva) si intreprinderile aflate sub
controlul sdu nu vor achizitiona, direct sau indirect, participatii in orice intreprindere care nu este deja sub
controlul sdu, cu exceptia proiectelor mentionate in considerentul 390. Acest angajament nu se aplicd in
cazul achizitiilor de participatii efectuate de New Areva si intreprinderile controlate direct sau indirect de
aceasta in scopul gestiondrii financiare (i) a fondurilor pentru dezafectare pe care grupul Areva este obligat si
le gestioneze in conformitate cu o obligatie juridicd sau statutard; (i) a fondurilor de pensii ale personalului
grupului Areva; (iii) a plasamentelor de lichiditati;

(f) grupul Areva (Areva SA si New Areva) nu va prezenta sprijinul de care beneficiazd drept un avantaj
concurential atunci cand isi comercializeazd produsele si serviciile.

7. CONCLUZII

(404) Subscrierea statului francez la majordrile de capital ale Areva SA si New Areva constituie un ajutor de stat pentru
restructurare in valoare de 4,5 miliarde EUR.

(405) Acest ajutor va fi conform cu criteriile enuntate in orientdri si, prin urmare, va fi compatibil cu piata internd in
cazul in care va putea fi constatatd existenta unei contributii proprii reale si efective cel putin egald cu jumitate
din costurile de restructurare, si anume in momentul eliminirii conditiilor suspensive identificate in conside-
rentul 318 si enuntate la articolul 2 din prezenta decizie.

(406) Prin urmare, ajutorul nu poate fi pus in aplicare inainte ca cele doud conditii s fie indeplinite,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

Ajutorul de stat pe care Franta intentioneazd si il pund in aplicare in favoarea grupului Areva pentru o sumi de
4,5 miliarde EUR este compatibil cu piata internd in temeiul articolului 107 alineatul (3) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene, in conditiile previzute la articolul 2 din prezenta decizie.
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Articolul 2

Punerea in aplicare a ajutorului la care se face referire la articolul 1 din prezenta decizie este conditionatd de obtinerea:

(a) concluziei ASN cu privire la rezultatele programului de justificare in ceea ce priveste problema segregirii carbonului
identificatd in piesele cuvei reactorului EPR din cadrul proiectului Flamanville 3, fird a se ridica semne de intrebare
privind buna functionare a pieselor cuvei ca urmare a acestei segregiri sau, alternativ, a unei decizii a EDF, notificatd
grupului Areva in vederea cesiondrii New Areva NP, de a elimina clauza suspensiva referitoare la reactorul EPR din
cadrul proiectului Flamanville 3 in ceea ce priveste segregarea carbonului identificatd in piesele cuvei acestui reactor;

(b) autorizdrii de citre Comisie a operatiunii de concentrare intre EDF si New Areva NP.

Articolul 3
(1)  Planul de restructurare a grupului Areva, astfel cum a fost comunicat de Franta, este pus in aplicare integral.

(2)  Franta pune la dispozitia Comisiei rapoarte semestriale cu privire la punerea corectd in aplicare a planului de
restructurare, cu privire la pozitia grupului Areva pe pietele pe care acesta isi desfisoard activitatea, precum si la
respectarea angajamentelor asumate de Franta in cadrul prezentei decizii. Rapoartele in cauzi sunt furnizate pe parcursul
intregii perioade de restructurare, incepand cu data notificdrii prezentei decizii. Primul raport va trebui si fie prezentat
Comisiei in termen de sase luni de la data notificarii prezentei decizii.

(3) Franta informeazd Comisia de indatd ce are loc unul dintre cele doud evenimente mentionate la articolul 2
litera (a) din prezenta decizie.

Articolul 4

Prezenta decizie se adreseazd Republicii Franceze.

Adoptati la Bruxelles, 10 januarie 2017.

Pentru Comisie
Margrethe VESTAGER

Membru al Comisiei
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