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ROZHODNUTIE KOMISIE (EU) 2017/1021
z 10. janudra 2017

o $titnej pomoci SA.44727 2016/C (ex 2016/N), ktori1 Franciizsko zamysla poskytmiit v prospech
skupiny Areva

[ozndmené pod cislom C(2017) 9029]

(Iba francazske znenie je autentické)

(Text s vyznamom pre EHP)
EUROPSKA KOMISIA,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eur6pskej tinie, a najmi na jej ¢ldnok 108 ods. 2 prvy pododsek,
so zretelom na Zmluvu o zaloZeni Eurépskeho spoloCenstva pre atémovi energiu,
so zretelom na Dohodu o Eurdpskom hospoddrskom priestore, a najmi na jej ¢linok 62 ods. 1 pism. a),

po vyzvani zainteresovanych strdn, aby predlozili pripomienky v silade s uvedenymi ¢lankami (), a so zretelom na tieto
pripomienky,

kedze:

1. POSTUP

(1)  Po predbeznom ozndmeni franctizske orgdny 29. aprila 2016 ozndmili Komisii pomoc na reStrukturalizdciu
v prospech skupiny Areva (dalej len ,skupina Areva“) vo forme upisania Franctzska k dvom zvySeniam kapitdlu.
Dodato¢né informdcie poslali Komisii listami z 27. mdja a 6. jila 2016.

(2)  Listom z 19. jula 2016 Komisia informovala franctizske orgdny, Ze sa rozhodla zacat konanie podla ¢linku 108
ods. 2 Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie (dalej len ,ZFEU) vo veci tejto pomoci. Listom z 12. septembra 2016
franctzske orgdny predlozili Komisii svoje pripomienky k tomuto rozhodnutiu.

(3)  Rozhodnutie Komisie o zacati konania (dalej len ,rozhodnutie o zalati konania“) bolo uverejnené v Uradnom
vestniku Eurdpskej tinie (3) 19. augusta 2016. Komisia vyzvala tretie zainteresované strany, aby predlozZili svoje
pripomienky k predmetnej pomoci.

(4)  Komisia prijala pripomienky k tejto problematike v stanovenej lehote od tychto zainteresovanych tretich stran:
Urenco, Teollisuuden Voima Oyj (dalej len ,TVO®), Siemens, skupina Areva, ako aj jedna tretia strana, ktord si
neZelala zverejnit svoju totoznost. Komisia ich zaslala franctizskym orgdnom, pri¢om im dala mozZnost sa k nim
vyjadrit. Pripomienky franctzskych organov boli Komisii dorucené listom z 18. oktébra 2016.

(5)  Franctizske orgdny poskytli Komisii sibor dalsich pripomienok 30. novembra, potom 7., 12., 21. a 22. decembra
2016.

(6)  Stbezne s postupom tykajicim sa pomoci na reStrukturaliziciu franctzske orgdny ozndmili 27. jula 2016
Komisii pomoc na zachranu vo vyske 3,3 miliardy EUR vo forme dvoch pozZiciek v prospech skupiny Areva,
jednu udelent materskej spolocnosti Areva SA (dalej len ,Areva SA“) vo vyske 2 milidrd EUR a druhii udelend jej
dcérskej spolocnosti v 100 % vlastnictve Nouvel Areva (dalej len ,Nouvel Areva®) (}) vo vyske 1,3 miliardy EUR.
Tieto pozicky sa maji previest na kapitdl tychto dvoch subjektov pocas zvySeni kapitdlu, ktoré st predmetom
tohto rozhodnutia. Ozndmenie pomoci na zdchranu zaregistrované pod d¢islom SA.46077 je predmetom
samostatného rozhodnutia.

() U.v.EUC 301,19.8.2016,s. 2.
(*) Pozri pozndmku pod ¢iarou ¢. 1.
(}) Tento subjekt je opisany v odovodneni 33 tohto rozhodnutia.
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2. PODROBNY OPIS POMOCI
2.1. Prijemca a kontext poskytnutia pomoci
2.1.1. Predstavenie skupiny Areva

(7)  Skupina Areva je kétovand na burze a priamo ¢i nepriamo kontrolovand Franctzskom do vysky 86,52 %. Jej
materskd spolo¢nost Areva SA je teda priamo vo vlastnictve $titu do vysky 28,83 % a nepriamo prostrednictvom
Commissariat a I'Energie Atomique (dalej len ,CEA®) a Bpifrance Participations, ktoré vlastnia 54,37 %, resp.
3,32 % spolo¢nosti Areva SA. Areva SA vlastni rozliéné dcérske spolo¢nosti skupiny Areva vo vyske percent
kontrol uvedenych v grafe 2.

(8)  Skupina Areva na trhoch s jadrovou energiou vykondva ¢innosti, ktoré sa vztahuji na cely cyklus, a to prostred-
nictvom Styroch odvetvi:

a) banictvo (prieskum, rozvoj, vyuZzivanie a obnova tazobnych projektov), ktoré v roku 2015 predstavovalo 18 %
jej obratu;

b) zaciatok jadrového palivového cyklu (konverzia a obohacovanie urdnu, ndvrh a vyroba jadrového paliva),
ktory predstavoval 28 % jej obratu v roku 2015;

¢) koniec jadrového palivového cyklu (spracovanie jadrového odpadu a recykldcia vo forme paliva ,MOX* (%),
jadrovd logistika, vyradovanie a sluzby), ktory predstavoval 19 % jej obratu v roku 2015;

d) reaktory a suvisiace sluzby (ndvrh, vyroba a ddrzba jadrovych reaktorov vrdtane jadrovych reaktorov na

pohon lodi a dalsich vedlajsich ¢innosti, ako st jadrové merania), Co predstavovalo 34 % obratu skupiny
v roku 2015.

(9)  Dalsou, menej dolezitou aktivitou, ktord je v priebehu racionalizdcie, je energia z obnovitelnych zdrojov. Této
¢innost predstavovala menej ako 1 % obratu skupiny Areva v roku 2015.

(10)  Tieto $tyri odvetvia schematicky zodpovedaji dvom velkym ¢innostiam, ktoré sa z historického hladiska odlisuji
a doplnajit: i) riadenie cyklu jadrovych materidlov zahfriajtcich banictvo, za¢iatoéni aj kone¢nd fazu cyklu, ako aj
i) ¢innost v oblasti reaktorov. Prvii z tychto ¢innosti vypracovala spolo¢nost Cogema a druhd spolo¢nost
Framatome, pricom sa v roku 2001 tieto dve spolo¢nosti zIi¢ili a vytvorili skupinu Areva.

Graf 1

Schematické zobrazenie ¢innosti skupiny Areva
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pre jadrové elektrérne vo forme MOX (Mixed Oxyde Fuel).



Uradny vestnik Eurépskej tinie L 155/25

17.6.2017

(11)  Rozdiel medzi tymito dvoma hlavnymi skupinami pretrvdval vo vyvojovom diagrame zlicenej skupiny Areva,
ako je zndzornené na grafe 2. Cinnost v oblasti reaktorov teda vykondva dcérska spolo¢nost Areva Nuclear Power
(dalej len ,Areva NP“) [a Société Technique pour I'Energie Atomique (dalej len ,Areva TA®), pokial ide o pohon
lodi], zatial Co ¢innost palivového cyklu je rozdelend medzi Areva Nuclear Cycle (dalej len ,Areva NC*) pre
zaCiato¢nil a kone¢nd fazu cyklu a dcérsku spolocnost s ndzvom ,Areva Mines“ v oblasti banictva. Za montdz
jadrového paliva, napriek prepojeniu s cyklom jadrového materidlu, zodpovedd Areva NP v dosledku silnych
synergil medzi koncepciou montdZze a koncepciou reaktorov (°).

Graf 2

ZjednoduSend organizacnd Struktira skupiny Areva k 31. decembru 2014
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() V nadviznosti na rozhodnutie termin ,¢innost v oblasti reaktorov* zahffia aj montdz palivovych ¢linkov, pokial nie je uvedené inak.
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(12) K 31. decembru 2015 zamestndvala skupina Areva 39 537 osob. V roku 2015 bol jej celkovy obrat vo vyske
8,2 miliardy EUR v porovnani s 8,3 miliardy EUR v roku 2014. Pri uplatiiovani normy IFRS 5 o ¢innostiach
zameranych na odpredaj alebo odsttpenie (°) vSak predstavoval zverejneny obrat skupiny Areva 4,2 miliardy
EUR.

2.1.2. Problémy skupiny Areva

(13) Problémy, s ktorymi sa skupina Areva stretla, sivisia predovSetkym s dosledkami nahleho poklesu trhu
s jadrovou energiou a so zhor$enou hospoddrskou a finan¢nou konjunktirou od roku 2008. Skupina Areva
okrem toho utrpela zna¢né straty v urcitom pocte priemyselnych projektov. Napokon doslo k oslabeniu jej
rentability v dosledku niektorych akvizicif a rozvoja niektorych ¢innosti.

(14)  Pokial ide o prvy bod, nehoda vo Fukusime v roku 2011 prispela k rychlemu hospoddrskemu poklesu na trhoch
s jadrovou energiou. Odvtedy sa vyradilo niekolko reaktorov a krajiny ako Nemecko alebo Svajciarsko prijali
rozhodnutie odist zo sektora jadrovej energie. V krajindch ako Cina boli projekty novych elektrarni takisto
zamietnuté. V doésledku toho boli zasiahnuté trhy palivovych ¢lankov, ako aj trhy reaktorov, ¢o sa prejavilo
zhor$enim vysledkov skupiny Areva.

(15)  Vycerpanie dlhodobych zdrojov financovania, dosledok finan¢nej krizy z roku 2008 a novych platnych pruden-
cidlnych noriem, okrem iného skomplikovalo financovanie projektov takych ndro¢nych na kapitdl, ako st jadrové
elektrdrne.

(16) K zmenSeniu trhu a tym sposobenym nadmernym kapacitdm doslo v case, ked sa skupina Areva rozhodla
pristapit k investicidm na moderniziciu a Celila zvySeniu svojich prevddzkovych ndkladov. Této situdcia priamo
ovplyvnila jej pefiazné toky a prindtila ju k tomu, aby dlh vyuzila na financovanie svojich kratkodobych operacii.
Zéaroveil a vzhladom na zhor$enie vyhliadok trhu skupina Areva musela pristapit k zniZeniu hodnoty majetku.

(17) Pokial ide o druhy bod, skupina Areva dosiahla zna¢né straty pri niektorych priemyselnych projektoch, a to
najmi pri vystavbe jadrovej elektrirne druhej generdcie v Olkiluoto vo Finsku (dalej len ,projekt OL3“) pre
klienta TVO.

(18)  Projekt vedie konzorcium (dalej len ,konzorcium®) vytvorené v roku 2003 skupinou Areva prostrednictvom
Areva NP a jej pobocky Areva GmbH (dalej len ,Areva GmbH®) a spolo¢nosti Siemens. Tito vystavba sa
oneskorila priblizne o devit rokov a vytvorila nadmerné ndklady, ktoré pre skupinu Areva zodpovedaji
odhadovanej strate 5,5 miliardy EUR (). Skupina Areva prostrednictvom svojej materskej spolo¢nosti Areva SA
vydala zdruku za zdvizky v prospech klienta TVO, ktorej platnost a rozsah posobnosti vak podliehaji
presetreniu zo strany franctuzskych organov.

(19) Projekt OL3 je predmetom dolezitého arbitrdzneho sporu medzi konzorciom a TVO, pricom obidve strany sa
vzdjomne obvifluji zo sposobeného vyrazného omeskania a dodato¢nych nédkladov zistenych pri vystavbe.
Obidve strany pozadujt jedna od druhej dhradu niekolkych milidrd EUR za opravy. [...] (.

(20)  Konzorcium a TVO zacali rokovanie o zmluve o celkovej dohode, v ktorej sa zmluvne stanovi novy odhadovany
termin dodania () [...], ¢im sa ukoné{ arbitrdzny spor [...] ().[...].

(21)  Franctizske organy takisto podrobne opisali straty spojené s projektmi RJH (Jules Horowitz Reactor — vyskumny
navrh jadrového reaktora vo vystavbe v CEA v Cadarache) a [...] (modernizacia reaktora [...] elektrdrne [...]),
ktoré st k dnesnému diiu zodpovedné za stratu niekolko sto miliénov EUR.

(®) Vzhladom na odpredaj z kritkodobého hladiska neboli ¢innosti Areva NP, Areva TA a Canberra konsolidované v obrate skupiny Areva
vroku 2015.

(') Odhad vykonany na konci roka 2015.

(*) Dovernd informdcia.

() Vzmluve pod ndzvom ,Predbezny ddtum prevzatia (Provisional Take Over Date)“. Ide o ddtum, ked budd dosiahnuté podmienky dostupnosti
avykonu podla dohody, elektrare bude prevzatd a uvedend zdkaznikom do vyroby.

(°) ,Ohranicenie” je operdcia, ktorej cielom je od firmy, ktord bude odpredand, oddelit aktiva alebo ¢innosti, ktoré nepatria do posobnosti
odpredaja, pripadne im udelit prdvnu a prevddzkovii samostatnost, ktorti doteraz nemali. [...].



17.6.2017 Uradny vestnik Eurépskej tnie L 155/27

(22)  Pokial ide o treti bod, finan¢né zdravie skupiny Areva sa takisto zhorsilo v dosledku akvizicii a nerentabilnych
rozvojovych projektov, najmi v oblasti banictva (akvizicia spolo¢nosti Uramin, ktord vyvolala napriklad stratu
takmer [...] EUR) a energie z obnovitelnych zdrojov.

(23)  Z tychto dovodov skupina Areva zaznamenala zna¢né straty, ktorych kumulovand suma prekrocila 9 milidrd EUR
za Uctovné obdobia 2011 az 2015. Na financovanie tychto strdt a investicii nevyhnutnych na modernizdciu
svojho priemyselného néstroja (1) skupina Areva vyuZila zadlZzenie v bankich (dalej len ,bankovy dlh“) a na
kapitdlovych trhoch (dalej len ,obligacny dlh“). Po vydani novych bankovych liniek na zaciatku roku 2016
dosiahol k 5. janudru 2016 jej dlh 9,4 miliardy EUR ('), z ¢oho 6 milidrd EUR tvoril obliga¢ny dlh.

(24)  Pokial ide o vyhliadky na ziskovost skupiny Areva, $truktira jej kapitdlu neumoziuje Celit dlhom, ¢o je dovod,
pre ktory franctzske orgdny zacali znacnt restrukturalizdciu skupiny Areva.

2.2. Restrukturalizany pldn skupiny Areva

(25)  Franctizske organy vo svojom ozndmeni z 29. aprila 2016 predlozZili restrukturaliza¢ny pldn, ktory sa vztahuje na
obdobie od novembra 2014 do decembra 2019 (dalej len ,obdobie redtrukturalizicie) a ktorého cielom je
obnovit konkurencieschopnost skupiny Areva a ozdravit jej finan¢éni S$truktiru. V tomto pldne sa pocita
s opdtovnym zameranim skupiny Areva na ¢innosti cyklu jadrového materidlu. Sprevddza ho priemyselnd restruk-
turalizdcia prostrednictvom plénu vykonnosti a hospoddrskej stitaze, ktorého cielom je vytvorit Gspory ndkladov
vo vyske 500 miliénov EUR ro¢ne do roku 2018 v ramci sledovanych ¢innosti. Sprevddza ho aj zna¢nd finan¢nd
restrukturalizdcia, ktord sa deje najmi rekapitalizaciou skupiny Areva.

2.2.1. Opitovné zameranie na cinnosti palivového cyklu

(26) Opdtovné zameranie na Cinnosti cyklu jadrovych materidlov je zaloZené na i) odpredaji ostatnych cinnosti
skupiny Areva; ii) vytvoreni nového pravneho subjektu Nouvel Areva, ktory sa zameria na ¢innosti palivového
cyklu, a iii) vy¢leneni niektorych existujiicich zdvizkov v scasnej materskej spolo¢nosti Areva SA.

2.2.1.1. Odpredaje realizované alebo planované skupinou Areva
(27)  Tyka sa to tychto pobociek a ¢innosti:

a) Cinnosti v sticasnosti vedené spolocnostou Areva NP, dcérskou spolo¢nostou v 100 % vlastnictve Areva SA;

b) spolo¢nost Areva TA, ktoré je priamo alebo nepriamo v 83,58 % vlastnictve spolo¢nosti Areva SA. Vzhladom
na citlivy charakter ¢innosti jadrového pohonu spolocnosti Areva TA sii Casti skupiny Areva v spolocnosti
odpredané konzorciu verejnych akciondrov (franctizsky stat, CEA a franctzska firma v oblasti obrany DCNS).
Zmluva o odpredaji bola podpisand zmluvnymi stranami dohody 15. decembra 2016. Spolo¢nost Areva TA
je odpredand bez dcérskej spolo¢nosti Elta, ktord je predmetom samostatného predaja;

c¢) Canberra, ktorej je skupina Areva akciondrom vo vyske 100 % aktiv: odpredaj tejto dcérskej spolocnosti je
ucinny od 1. jala 2016;

d) ostatné odpredaje mensicho vyznamu, napriklad dcérska spolocnost Elta (vo vlastnictve Areva TA vo vyske
66 % a 34 % vo vlastnictve Areva SA) $pecializovand na elektronické systémy pre kozmicky priemysel, [...].

(28)  Okrem toho sa skupina Areva pldnuje z kratkodobého aj z dlhodobého hladiska prestat zapdjat prakticky do
vietkych ¢innosti v oblasti energie z obnovitelnych zdrojov a uskladtiovania energie. Spolo¢nost Adwen, $peciali-
zujlca sa na pobrezné veterné elektrdrne, sa md v stcasnosti postapit Spanielskej skupine Gamesa. V oblasti
plavajacich veternych elektrdrni [...]. V oblasti biomasy [...]. V oblasti koncentrovanej slnecnej energie sa skupina
Areva rozhodla v roku 2014 postupne ukonéit svoje ¢innosti po dokonceni prebiehajicich projektov. Skupina
Areva si napokon ponechdva mensinovy podiel v spolocnosti vyvijajicej elektrolyzaéné technolégie na
skladovanie energie a drobnil ¢innost v oblasti vyskumu a vyvoja cirkula¢nych batérii a vodikovych palivovych
¢lankov.

(") Skupina Areva napriklad zacala modernizovat svoje zévody na konverziu a obohacovanie, Comurhex Il a Georges Besse I1.
(") Této suma zodpovedd hrubému dlhu skupiny Areva, t. j. bez zohladnenia dostupnych krétkodobych hotovostnych prostriedkov.
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(29) Predaj cinnosti, ktoré doteraz vykondvala spolo¢nost Areva NP, je dosledkom osobitnych postupov a je
predmetom mnohych podmienok uvedenych v zmluve o predaji akcil (share purchase agreement, dalej len ,SPA“)
podpisanej EDF a skupinou Areva 15. novembra 2016.

(30)  Predovsetkym sa dohodlo, Ze spolo¢nost EDF je odolnd proti urcitym rizikdm, ktoré s v sticasnosti spojené so
spolo¢nostou Areva NP. Tieto rizikd sa v prvom rade tykaji pokraCovania projektu OL3, ale aj odchylok
zistenych v monitorovacich stiboroch pri vyrobe vybavenia vyrdbaného spolo¢nostou Areva NP na miestach ako
Le Creusot, Jeumont a Saint-Marcel (dalej len ,zmluvy o komponentoch®). Na to sa Areva a EDF rozhodli vyuzit
mechanizmus vyuzitia dcérskej spolo¢nosti (drop down), ktory pozostdva z prenosu hlavnych ¢innosti Areva NP
na novy subjekt (dalej len ,Nouvel Areva NP), ktory sa ma previest na EDF. Areva NP a prostrednictvom nej
materskd spolocnost Areva SA si ponechaji ¢innosti spojené s vykondvanim zmluvy tykajiicej sa projektu OL3

(-1 (9).

(31) Predaj bude potom prebichat az po zruSeni viacerych podmienok. Medzi nimi je podmienka, Ze [...] projekt
Flamanville 3 nemoéze vykazovat nijakii abnormalitu, ktord by vyrazne predrazila alebo zna¢ne oddialila
pokracovanie projektu. [...] nddrz je [...] predmetom programu osobitného overovania po tom, ako sa v roku
2014 zistili hodnoty nevyhovujice v testoch vykonanych na podobnej casti, ako bola ¢ast z Flamanville 3,
v dosledku vysSej ako ocakdvanej koncentricii uhlika (dalej len ,uhlikovd segregdcia“). Skupina Areva a EDF
navrhli dodato¢né opatrenia (dalej len ,program odévodnenia®), ktorych cielom je poskytovat dodatocné zaruky
pri preukazovani spolahlivosti a bezpecnosti nddrze napriek tomuto problému so segregdciou uhlika. Tieto
upravy schvilil orgdn pre oblast jadrovej energie (Autorité de Streté Nucléaire, dalej len ,ASN“) (**). Testy zaclenené
do programu odovodnenia pokracovali az do konca roka 2016. Skupina Areva a EDF 16. decembra 2016
odovzdali zdvere¢nt spravu tychto testov ASN, v ktorej sa stanovila lehota piatich mesiacov na analyzu vysledkov
a na zverejnenie konecnych zaverov.

(32) V povodnej schéme restrukturalizicie sa planovalo s tym, Ze Nouvel Areva si zachovd strategickd dcast 15 %
v spolo¢nosti Nouvel Areva NP. V reakcii na pochybnosti prednesené Komisiou v rdmci jej prehlbeného
vySetrovania sa vak franctzske orgdny zaviazali k tomu, Ze stiahnutie investicii z ¢innosti reaktorov zo strany
skupiny Areva bude celkové, ¢o znamend, ze Areva SA a Nouvel Areva nebudd mat nijaké kapitdlové prepojenie
s Nouvel Areva NP po dokonéeni restrukturalizaéného planu ozndmeného Komisii.

2.2.1.2. Presun ¢innosti cyklu jadrového materidlu na dcérske spolo¢nosti

(33) Skupina Areva vytvorila spolo¢nost Nouvel Areva, ktord je v stCasnosti v 100 % vlastnictve spolo¢nosti Areva
SA, s ciefom spojit:

a) stbor aktiv skupiny Areva v cykle jadrového materidlu v rdmci Cinnosti v oblasti banictva, chémie,
obohacovania, vyradovania, recykldcie a riadenia cyklu, a to aj pokial ide o Areva NC a Areva Mines,
s vynimkou aktiv urenych na predaj;

b) obliga¢né potvrdenia a dlh v rdmci skupiny.

(34) Dna 30. augusta 2016 bola podpisand dohoda o ¢iasto¢nom vklade aktiv Areva SA do Nouvel Areva a sdhlas
vietkych drzitelov dlhopisov prevedenych do Nouvel Areva bol ziskany 27. septembra 2016. Vytvorenie
spolo¢nosti Nouvel Areva schvélilo mimoriadne valné zhromazdenie akciondrov Areva SA 3. novembra 2016.

(35) Predpoklada sa, Ze Franctzsko a niektori treti investori zvysia kapitdl tohto nového subjektu o 3 miliardy EUR.
Franctzsky $tat vlozi 2,5 miliardy EUR a treti investori 500 miliénov EUR. Akcie spolo¢nosti Nouvel Areva mali
pred transakciou hodnotu 2 miliardy EUR, pri¢om po opericii bude kapitdl tohto subjektu vo vlastnictve podla
nasledujiiceho poradia: 40 % Areva SA, 50 % priamo franctizsky $tat a 10 % tret{ investori.

" [...]-

(") Pozri tla¢ové ozndmenie EDF a skupiny Areva z 13. aprila 2016: 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  a  www.areva.com/FR [actualites-10753[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. Vy¢lenenie niektorych pasiv skupiny Areva

(36)  V restrukturalizdcii sa predpokladd, Ze sa podporia rizikd spojené s projektom OL3 a [...] priamo alebo prostred-
nictvom Areva NP, si¢asnou materskou spolocnostou Areva SA. Okrem toho si Areva SA ponechd bankovy dlh
upisany skupinou Areva a bude okrem iného vyrovnany z jej hlavnych ¢&innosti prostrednictvom operdcii
odpredaja Nouvel Areva NP a postipenim ¢innosti stvisiacich s palivovym cyklom na dcérske spolo¢nosti.

2.2.2. Pldn vykonnosti a konkurencieschopnosti

(37) S ciefom zlepsit svoju konkurencieschopnost a operaéni vykonnost skupina Areva zacala po opitovnom
zamerani sa na palivovy cyklus vykondvat plan vykonnosti a konkurencieschopnosti.

(38)  To by malo pri zna¢nom sili vytvorit 500 miliénov EUR dspor ndkladov ro¢ne v spolocnosti Nouvel Areva.

(39) Plan vykonnosti a konkurencieschopnosti sa zameriava na S$tyri osi: i) selektivita ndkupov; ii) zlepSenie
rozmiestnenia predajnych sil; iii) zlepSenie produktivity (najma prostrednictvom pldnu dobrovolného odchodu zo
zamestnania) a iv) kontrola vyvoja odmien. Prvé kroky boli prijaté v roku 2015 a realizdcia plinu by sa mala
predlzit az do roku 2018.

2.2.3. Financnd restrukturalizdcia
(40)  Restrukturalizdciu si vyzaduje najmd malo udrzatelnd finan¢nd $truktira skupiny Areva.

(41)  Vynosy z predaja rozlicnych dcérskych spolo¢nosti uvedenych v odévodneniach 27 a 28 st hlavnym zdrojom
financovania potrieb likvidity skupiny Areva.

(42) Skupina Areva takisto mobilizuje vlastné finanéné prostriedky vo vyske priblizne [0 — 2 miliardy] EUR
rozdelenych medzi $trukturdlne zniZenie [0 — 1 miliarda] EUR minimalneho prahu hotovosti a rozli¢nych
postiipeni pohladdvok za [0 — 1 miliardu] EUR. Podrobnosti o tychto operdcidch st uvedené dalej
v odovodneni 321.

(43) Ukazuje sa vSak, Ze tieto zdroje si nedostatotné vzhladom na zadlZenie skupiny Areva. Podla odhadov
franctizskych orgdnov potrebuje skupina Areva vlastny kapitdl vo vyske 5 milidrd EUR. Restrukturalizacny pldn
skupiny Areva teda predpokladd vklad kapitalu 5 milidrd EUR, ktory by sa mal rozdelit takto:

a) 3 miliardy EUR pre spolo¢nost Nouvel Areva upisané podla podmienok uvedenych v odévodneni 35. Tdto
suma bola vypocitand po zohladneni dvoch cielov: po prvé, zabezpecit potreby likvidity Nouvel Areva az do
roku 2019 a po druhé, umoznit Nouvel Areva ziskat od konca obdobia restrukturalizicie pomer dlhu
zlucitelny s rizikovym profilom investi¢ného stupria, aby sa mohla refinancovat na trhoch [...] (*);

b) 2 miliardy EUR pre Areva SA plne upisanych francizskym Stitom na pokrytie ndkladov na zostdvajtice
¢innosti v rdmci tohto subjektu (t. j. predovsetkym ndklady na projekt OL3, [...] a splatenie bankového dlhu
skupiny Areva (%°)).

2.3. Notifikovand pomoc

(44) Dna 29. aprila 2016 franctzske orgdny ozndmili ako jedini pomoc na reStrukturalizdciu pldnované upisanie
franctzskeho $tatu k zvySeniu kapitdlu Areva SA a Nouvel Areva, a to v celkovej vyske 4,5 miliardy EUR. Planuje
sa, Ze tato pomoc bude financovand z vlastnych zdrojov franctizskeho $tatu.

(") Podla vypoctov skupiny Areva a franctizskych organov bude Nouvel Areva disponovat na konci roka 2019 s pomerom S&P ¢istého
dlhu/EBITDA rovnajiicim sa [...] a pomerom S&P prevadzkového peniazného toku/cistého dlhu [...].
(**) Podrobnosti o tychto nakladoch a primeranosti vysky pomoci k ich krytiu sa analyzujii v Casti 5.2.3.2 tohto rozhodnutia.
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(45)  Zlucitelnost pomoci na restrukturalizdciu sa analyzuje v stvislosti s usmerneniami o $tdtnej pomoci na zachranu
a reStrukturalizdciu nefinan¢nych podnikov v tazkostiach (') (dalej len ,usmernenia®). Po prvotnom preskiimani
Komisia vyjadrila pochybnosti, pokial ide o zlucitelnost tejto pomoci s usmerneniami.

2.4. Vyklad dovodov, ktoré viedli k iniciovaniu konania
2.4.1. Pochybnosti o pldne ndvratu dlhodobej Zivotaschopnosti restrukturalizovanej skupiny Areva
(46) Komisia spochybnila, ¢i st predpoklady tohto plinu obnovy dlhodobej Zivotaschopnosti skupiny Areva redlne.

(47) Komisia uviedla, Ze zdkladny scendr Nouvel Areva neurCuje jasne potencidlny vplyv roznych predajov
plénovanych v rdmci reStrukturalizicie (v prvom rade odpredaja Nouvel Areva NP) z hladiska ¢innosti cyklu
jadrového materialu a z hladiska straty synergii. Doslo tu k rozporu s tvrdenim franctizskych orgdnov, Ze tieto
odpredaje znizili konkurencieschopnost restrukturalizovanej skupiny Areva, a teda predstavovali skutocné
kompenza¢né opatrenia.

(48) Komisia takisto uviedla, Ze hor3i scendr sa nezameriava na analyzu citlivosti, v ktorej sa jasne zddraznuja a hierar-
chizuja hlavné rizikové faktory, ktoré moézu ovplyvnit skupinu Areva.

(49) Komisia si takisto nebola istd, ¢i by sa Nouvel Areva mohla vritit k dlhodobej zivotaschopnosti v kontexte
horsieho scendra, kedZe tento scendr zdoraziuje medzeru vo financovani [...].

(50) Co sa tyka Areva SA, prognézy ozndmené franctizskymi orgdnmi stéle podliehali prili§ mnohym neistotdm, ktoré
sa tykaji okrem iného vycislenia scendra odclenenia na dcérske spolo¢nosti smerom dolu.

2.4.2. Pochybnosti o primeranosti pomoci

(51) V suvislosti s informdciami ozndmenymi franctizskymi orgdnmi Komisia dospela k zdveru, ze zdsada spravo-
dlivého rozdelenia nakladov sa zdd dodrzand, no pod podmienkou, Ze sa objasnilo zaobchddzanie s existujicimi
mensinovymi akciondrmi.

(52) Komisia napriek tomu vyjadrila pochybnosti o vlastnom prispevku skupiny Areva k ndkladom na jej restruktura-
lizdciu. Na zdklade prognéz franctzskych orgdnov sa zdd, Ze skupina Areva je v zdsade schopnd financovat
ndklady na svoju restrukturalizdciu az do vysky viac ako 50 %. Suma tychto vlastnych prispevkov viak vykazala
sumu [9 — 11 milidrd] EUR, ¢o je viac ako odhadovand potreba financovania [8 — 9 miliard] EUR bez toho, aby
bol tento rozdiel riadne oddvodneny. Viacero operacii generujiicich vlastny prispevok, ako sii napriklad rozne
plénované odpredaje alebo prispevky tretich investorov na zvysenie kapitdlu Nouvel Areva, sa stile javi ako prilis
neisté na to, aby mohli byt kvalifikované ako ,skuto¢né a a¢inné“ prispevky.

2.4.3. Pochybnosti o opatreniach na obmedzenie naruseni hospoddrskej siitaze

(53) Komisia uznala, Ze rozlicné celkové alebo ¢iastoéné odpredaje uskutocniované skupinou Areva viedli k znaénému
znizeniu jej posobnosti — rddovo o 50 %, pricom ako parametre sa zohladnili konsolidovany obrat alebo pocet
zamestnancov. Konkurenény vplyv tychto predajov viak nebol jasne transparentny.

(54) Komisia sa teda domnieva, Ze vSetky predaje sa nemali vykonat podla rovnakého planu. Predaj relativne malych
dcérskych spolo¢nosti ako Areva TA alebo Canberra sa zdal bez spolo¢ného opatrenia s rozsahom pldnovanej
pomoci.

(55) Zostal potom Cdiastoény odpredaj Nouvel Areva NP, ktorého rozsah sa naopak zdal zodpovedajicim rozsahu
pomoci, ale nezdalo sa, Ze by mal priamo vplyv na trhy, na ktorych by skupina Areva zaujala po restrukturalizacii
vyznamné postavenie. Komisia preto spochybnila dva predpoklady, ktoré umoznili franctizskym orgdnom
potvrdit, Ze ide o opatrenia v prospech hospodarskej stitaZe: po prvé, zZe existuji silné synergie medzi ¢innostami
v oblasti reaktorov a ¢innostami palivového cyklu, ¢o znamend, Ze existovala vyhoda integrovanej skupiny na
trhoch s jadrovou energiou, a po druhé, skupina Areva by stratila vyhodu tychto synergii tym, Ze odpredd svoju
dcérsku spolo¢nost Nouvel Areva NP.

(1% U.v.EUC 249, 31.7.2014,s. 1.
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(56) Najmi pokial ide o druht hypotézu, Komisia poznamenala, Ze podla memoranda o porozumeni, ktoré 20. jila
2015 podpisali EDF a skupina Areva, sa zdalo, Ze obidve skupiny zmluvne prepracovali synergie, ktoré aZz
doteraz existovali §truktirovanym sposobom.

(57) Z tychto rozlicnych dovodov mala Komisia pochybnosti, pokial ide o dc¢inok odpredaja Nouvel Areva NP,
o konkurenénom postaveni skupiny Areva na tychto trhoch po restrukturalizdcii, a teda o dostato¢nom
charaktere tohto kompenza¢ného opatrenia.

(58) Komisiu napokon prekvapilo stanovisko Francizska, ktoré pozostdvalo z odmietnutia zdvizku uvedeného
v usmerneniach, a to nevyuZif pomoc na restrukturaliziciu na ziskanie kapitdlovej ticasti. Komisia preto vyzvala
franctizske orgdny, aby tieto operdcie zaclenili do reStrukturalizaného planu, ak sa ukdze, Ze st absoldtne
nevyhnutné na obnovu dlhodobej Zivotaschopnosti skupiny Areva.

3. PRIPOMIENKY TRETICH STRAN
3.1. Skupina Areva

(59) Skupina Areva v plnej miere stihlasi s odpovedami franctizskych orgdnov z 12. septembra 2016, na ktorych
vypracovani sa podielala.

(60)  Pokial ide o pochybnosti zo strany Komisie, skupina Areva zdoraziiuje najmd tieto body:

a) skupina Areva vyjadruje svoju doveru v dlhodobi Zivotaschopnost restrukturalizovanej skupiny realizovant
vdaka existujiicim modernizovanym priemyselnym aktivam a ofakdvanému rastu dopytu po energidch;

b) odpredaj spolo¢nosti Nouvel Areva NP EDF predstavuje dostato¢né kompenzacné opatrenie. Bude mat znaény
vplyv na konkurencieschopnost restrukturalizovanej skupiny Areva: okrem zniZenia 50 % jej obratu tito
operdcia sposobi i) odchod z velkého poctu trhov (najmid vystavby a drzby jadrovych reaktorov a vyroby
palivovych clankov) a ii) stratu synergie spojenti s ubytkom zdrojov na zdielanie ndkladov (napriklad
v obchodnej oblasti, v oblasti palivovych ¢lankov, vyskumu a vyvoja a strojarstva);

c) zdkaz ziskaf GCasti nepredstavuje upravené kompenzacné opatrenie. Areva sa domnieva, Ze je nevyhnutné
umoznit realizdciu [...] v buddcnom obdobi alebo vybudovat partnerstva.

(61) Skupina Areva takisto zdorazfiuje strategicky vyznam pomoci na reStrukturaliziciu pre eurdpsky jadrovy
priemysel a hospoddrstvo: priamy doddvatel pracovnych miest, klGcovy subjekt zachovdvania jadrového
priemyslu vo viacerych segmentoch hodnotového retazca tohto priemyslu, nevyhnutny subjekt na spravne
fungovanie flotily eurépskych jadrovych elektrdrni.

(62) Skupina Areva takisto vyzdvihuje zna¢ny pokrok restrukturaliza¢ného pldnu s i) predajom spolo¢nosti Canberra
(ukonéeny) a Gcastou skupiny Areva v Adwen (uplatnend moznost) a ii) schvélenie Ciastocného prevodu aktiv
Areva SA zo strany drzitefov na Nouvel Areva, ako aj stibezny prenos dlhu z dlhopisov na Nouvel Areva.
Schvilenie projektu Hinkley Point C okrem iného pontika perspektivy na priaznivy rozvoj pre uspech tohto
planu.

3.2. Urenco

(63)  Spolo¢nost Urenco je vysledkom politickej spoluprdce medzi Nemeckou spolkovou republikou, Holandskom
a Spojenym kralovstvom. Bola zaloZend v roku 1970 a v prvom rade posobi v segmente obohacovania urdnu
a vlastni zdvody vo svojich troch krajinich povodu, ako aj v Spojenych statoch.

(64) Po naznaceni panordmy hodnotového refazca cyklu jadrovych materidlov Urenco rozvija argumenty v troch
bodoch: po prvé, dand pomoc znacne posiln{ skupinu Areva; po druhé, skreslujici G¢inok pomoci bude obzvlast
badat na trhu obohacovania urdnu na tkor Urenco a inych konkurentov podsobiacich v tomto segmente;
v dosledku toho st opatrenia hospodarskej sttaze navrhované franctzskymi orgdnmi nedostato¢né a mali by sa
posilnit.
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(65) Pokial ide o prvy bod, Urenco poznamendva, Ze reStrukturalizacny pldn nezahffia zniZenie kapacity Ziadnej
aktivity skupiny Areva napriek jej finanénym tazkostiam a nadmernej kapacite, ktord je charakteristickd pre trhy,
na ktorych posobi. Nouvel Areva bude aj nadalej disponovat rovnakymi aktivami ako v minulosti v cykle
jadrovych materidlov, vdaka ¢omu bude mat idedlnu poziciu na to, aby si na tychto trhoch udrzala silnd poziciu.

(66) Je este jasnejsie, Ze Statne zdsahy pomdahajii ozdravit stivahy novovytvorenych subjektov a ukoncit predchddzajtce
nehospodérne riadenie. Obnovi sa tak priestor pre Nouvel Areva NP a Nouvel Areva na manévrovanie, a to
z hladiska novych investicii, pristupu k finanénym prostriedkom a vyjedndvacej sily. Konkurenti Nouvel Areva
musia naopak plne zndsat néklady na svoje minulé investicie a moZu sa v zdujme rozvoja spoliehat len na svoje
vlastné zisky.

(67) Pokial ide o druhy bod, Urenco sa domnieva, Ze naruSenie hospoddrskej sitaze sa trvalo prejavi v segmente
obohacovania, ktory sa vyznacuje nadmernou kapacitou a obmedzenym poctom kapitdlovo ndro¢nych projektov.

(68) Podla Urenco st globélne kapacity obohacovania podstatne vacsie ako dopyt [...]. Tito nadmernd kapacita je
o to skodlivejsia, ze Cast rastu dopytu sa nachddza v krajinich, ako je Cina alebo Rusko, ktoré st z velkej casti
uzavreté pre zdpadné subjekty. Pokial ide o dostupny dopyt, elektrojadrovd flotila EDF predstavuje vyznamny
podiel, a preto je velmi dolezité, aby posiliovanie vizieb medzi EDF a skupinou Areva nezniZovalo pristup
Urenco k EDF.

(69) Predmetnd pomoc okrem iného umoziuje skupine Areva udrzat svoju Cinnost v oblasti paliva MOX, hoci toto
palivo nie je také konkurencieschopné ako obohateny prirodny urdn. Bez $titnej pomoci by tito ¢innost zmizla
alebo sa stala menej dolezitd, ¢o by uvolnilo trhy pre konkurentov skupiny Areva (najmd v ramci EDF, ktorého
[0 — 25] % dopytu mozno uspokojit s palivom MOX).

(70) Nové bilancia Nouvel Areva jej umozZni aj to, aby sa mohla vyvijat v obchodnej ¢innosti obohacovania (dalej len
,SWU"), ¢o je ¢innost, ktord si vyzaduje zna¢nd finanénd flexibilitu. Tento trh [...] moZe prispiet k posilneniu
Nouvel Areva v porovnani s nepodporovanymi konkurentmi, ktorych finan¢nd Struktira odrdzajica projekty
vel'mi ndro¢né na kapital v tomto odvetvi neumoziiuje prijatie takychto rizik.

(71)  Spolocnost Urenco je napokon presvedcend, Ze Nouvel Areva bude nadalej vyuzivat vyhody vertikdlnej integrécie
na trhoch palivového cyklu.

(72)  Pokial ide o treti bod, Urenco zdoraziiuje, Ze opatrenia hospoddrskej stitaze by mali byt navrhnuté na trhoch,
kde bude skupina Areva posobit po restrukturalizdcii, a to najmd preto, Ze viacSina tychto trhov (banictvo,
konverzia a obohacovanie) mé v sti¢asnosti nadmernd kapacitu.

(73) Urenco nezdiela postoj franciizskych orgdnov, podla ktorého separovanie ¢innosti reaktorov vyvold taki stratu
synergie, Ze sa tym narusi ¢innost v oblasti jadrového paliva. Existencia mnohych neintegrovanych, no napriek
tomu vykonnych subjektov (napr. Urenco, Cameco, KAP) ma tendenciu relativizovat vyznam takychto synergii.
Okrem toho sa tieto synergie prejavia len pri doddvke paliva do novych reaktorov; [...].

(74)  Strategické partnerstvo medzi EDF a Nouvel Areva okrem iného znovu vytvori pripadné stratené synergie. Nouvel
Areva si zachovd strategicky podiel v spolo¢nom podniku s EDF, ¢o si bude vyzadovat ur€itd troven koordindcie
medzi tymito dvoma skupinami a mohlo by to podnietit k podpore Nouvel Areva zo strany EDF. Budii mat
takisto rovnakého akciondra v osobe franctizskeho $tatu. Okrem toho sa zacala posilnend spolupraca, ako uvidza
Komisia vo svojom rozhodnuti o zacati konania. Nevyhody rozdrobenia bude v prvom rade znasat Nouvel Areva
NP, ktord bude nitend vytvirat nové obchodné timy pre predaj palivovych ¢ldnkov, zatial ¢o Nouvel Areva si
ponechd vyhody integrécie v cykle jadrovych materidlov.

(75)  V savislosti s uvedenym Urenco navrhuje tieto opatrenia hospodarskej stitaze:

a) aby sa prijal zdvdzok, Ze EDF zachovd politiku v oblasti doddvok otvorenti pre vietky subjekty cyklu
jadrového materidlu;
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b) aby $titna pomoc netimerne nezlepsila situdciu dcérskej spolo¢nosti Nouvel Areva posobiacej v sektore
obohacovania, a to zabezpeCenim urcitej tesnosti medzi rekapitalizdciou a touto dcérskou spoloénostou
(napriklad zabezpecenim toho, ze dlhy spojené s vystavbou zdvodu Georges Besse II budil hradené len
z vlastnych penaznych tokov z tejto ¢innosti);

) aby sa spolo¢nosti Nouvel Areva zakdzalo zvysit kapacitu tovirne Georges Besse II aspon pocas obdobia
restrukturalizdcie, no bez toho, aby sa spochybnili zdvizky skupiny Areva [...] v rdmci [...] (V);

d) aby Nouvel Areva zniZila svoju kapacitu v MOX a nevyuzivala obnovent likvidnd hotovost na rozvoj svojich
obchodnych ¢innosti SWU.

(76)  Spoloc¢nost Urenco si takisto Zeld, aby franctizske orgdny preskimali dalsie spolocné opatrenia hospodarskej
sttaze, napriklad predaj ¢innosti novému tcastnikovi s cielom zniZit synergie spojené s integraciou Nouvel Areva
na palivovy cyklus. Spolo¢nost Urenco napokon nalicha na to, Ze je délezité dodrziavat zakaz akvizicie nového
podniku pocas obdobia restrukturalizacie, pokial sa nepreukdze, ze takdto akvizicia je nevyhnutnd na obnovu
zZivotaschopnosti skupiny Areva.

3.3. TVO

(77) TVO je finska spolocnost venujiica sa vyrobe elektrickej energie, ktord bola zaloZend v roku 1969 a ktort
vlastnia iné finske podniky vyrdbajice elektrickd energiu, ako aj priemyselné podniky. TVO je budicim
vlastnfkom OL3, jadrovej elektrarne zaloZenej na technoldgii eurdpskeho typu tlakového reaktora (dalej len
,EPR®), ktord je este vo fize vystavby. Zmluva na vystavbu tejto elektrrne [...] bola uzatvorend 18. decembra
2003 s konzorciom. Povodny ddtum odovzdania bol 30. april 2009. Po viacerych omeskaniach je odovzdanie
v sticasnosti ohldsené konzorciom na december 2018.

(78) TVO zdoraziiuje vyznam reaktora OL3 pre finsky a eurdpsky energeticky sektor. Po uvedeni do prevadzky OL3
musi prispievat 9 % celkovej vyroby elektrickej energie vo Finsku do roku 2020 a uspokojit 14 % celkového
dopytu po elektrickej energii, ¢o takisto umozni zvysit energetickii nezdvislost Finska. OL3 je takisto priekop-
nickym projektom, ktory by mal byt predzvestou obdobia ,renesancie” jadrového priemyslu.

(79)  Projekt OL3 je vo svojej findlnej fize realizdcie. Externd vystavba je takmer ukoncend, ale niektoré stavebné
a instalacné préce este stile prebiehajii v interiéri elektrdrne, a to najmi na jadrovom bloku (reaktor). Na mieste
pracuje priblizne 2 400 pracovnikov. TVO zdéraziuje, Ze projekt OL3 vstupuje do hlavnej fizy, ktorou je proces
uvedenia do prevddzky, ktory napokon povedie k predbeznému ditumu odovzdania. Tato fiza si vyzaduje
nevyhnutnti podporu konzorcia, ktoré méd vedomosti a odbornost o EPR.

(80) TVO takisto uvadza arbitrdZny spor proti konzorciu. Celkovd suma pozadovand konzorciom je
v stcasnosti priblizne [0 — 5 milidrd] EUR, zatial ¢o suma pozadovand TVO na vlastné ndklady a straty
predstavuje [0 — 5 milidrd] EUR podla najnovsich odhadov TVO. Celkové sumy pozadované obidvoma stranami
v rozhodcovskom konani teda predstavujii celkovii sumu priblizne [0 — 10 milidrd] EUR.

(81) TVO dalej vysvetluje svoje chdpanie restrukturalizatného planu skupiny Areva, ktory teraz vychddza z ,plénu B,
ktory pozostdva z presunutia Nouvel Areva NP na EDF po vycleneni projektu OL3 a zdrojov potrebnych na jeho
dokoncenie, ako aj z ponechania zmliv o komponentoch a Casti dlhu skupiny Areva v tomto ,subjekte pre
spravu aktiv*,

(82) Celkovo TVO podporuje projekt rekapitalizdcie skupiny Areva franczskym $titom. Spolo¢nost TVO vsak
vyjadrila svoje znepokojenie nad moznymi negativnymi dosledkami restrukturalizacie skupiny na projekt OL3.
Spolo¢nost TVO konkrétne spochybniuje kapacitu subjektu pre spravu aktiv, v ramci ktorej by sa vyclenil projekt
OL3 na to, aby sa zachovali zdroje nevyhnutné na tdspesné ukoncenie projektu. Subjekt pre spravu aktiv bude
mat obmedzené finan¢né prostriedky na napravu potencidlne velkych a v tejto faze tazko meratelnych dlhov.

(83) Finan¢né zdroje tohto subjektu pre spravu aktiv tvoria: 2 miliardy EUR zvySenia kapitdlu, 2,5 miliardy EUR
vynosu predaja Nouvel Areva NP EDF, zvyskové vynosy predaja nestrategickych ¢innosti Areva, ako aj zvySok
kiipnej ceny, ktort mus{ TVO stile zaplatit skupine Areva na dokoncenie projektu OL3. Vzhladom na tieto
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zdroje sa ndklady na subjekt pre spravu aktiv odhaduji takto: ndklady na dokoncenie projektu OL3 a siivisiacich
zdruk, splatenie bankového tuveru vo vyske 3,4 miliardy EUR, pripadné zdruky, ktoré sa maji poskytnit EDF
v zmluvéch tykajacich sa jadrovych elektrdrni, ktorych casti st podrobené auditu, iné zdruky spojené s predajom
nestrategickych aktiv, ako aj, ak by spolocnost TVO vyhrala prebiehajiici arbitrdZny spor, suma vo vyske azZ
[0 — 5 milidrd] EUR.

(84) TVO takisto spochybniuje schopnost restrukturalizovanej skupiny Areva elit rizikdim spojenym s projektom OL3,
najmd pokial ide o ndklady na dokoncenie, a vysvetluje dosledky tychto pochybnosti s ohladom na analyzu
pomoci na restrukturalizdciu podla usmerneni a konkrétnejSie na trovni prispievania pomoci k cielu spolo¢ného
zdujmu, obnovu dlhodobej Zivotaschopnosti skupiny Areva a zdsadu ,jedenkrat a naposledy*.

(85) Po prvé, pokial ide o ciel spolo¢ného zdujmu, TVO podporuje argument Franctizska, v ktorom sa kladie doraz
na prinos pomoci k dosiahnutiu cielov Zmluvy o Euratome uvedenych najmd v ¢linku 2 pism. d). TVO vsak
takisto zdoraziiuje, Ze treba vyhodnotit aj ¢lanky 2 pism. b) a ¢) zmluvy. Pokial ide o ¢ldnok 2 pism. c), pomoc
prispieva k dokonceniu OL3, ktory je doleZitym projektom na rozvoj eurépskeho energetického sektora
a bezpecénost dodavok v severskych krajinach. Pokial ide o ¢ldnok 2 pism. b), cielom jadrovej bezpecnosti je, tak
ako sa uvddza v ¢lanku 11 Dohovoru o jadrovej bezpecnosti, Ze ,kazdd zo zmluvnych strdn prijme prislusné
opatrenia na zabezpecenie disponibilnych, primeranych finanénych zdrojov na podporu bezpecnosti kazdého
jadrového zariadenia pocas celého obdobia jeho prevddzky“. KedZe kapacity TVO s obmedzené najmi na
prevadzku elektrarni, TVO stavia na odbornosti konzorcia, aby bola zaistend bezpecnost ¢innosti projektu OL3.
Akykolvek restrukturalizaény pln, ktory by zahfial vyclenenie projektu OL3 do subjektu pre spravu aktiv, by
mohol viest k od¢leneniu kvalifikovaného persondlu skupiny Areva na projekt OL3, k strate ,back office” skupiny
Areva vo Franclizsku a Nemecku, strate technickej infrastruktry skupiny Areva a moznym problémom
s dodéavatelmi projektu.

(86) Po druhé, pokial ide o obnovu dlhodobej Zivotaschopnosti skupiny Areva, TVO spochybriuje dostatocnost
kapitdlového vkladu v Areva SA, redlnost predpokladov restrukturalizaéného plinu, a teda schopnost pomoct
zabezpecit dlhodobii Zivotaschopnost spolo¢nosti Areva SA.

(87)  Po tretie, pokial ide o zdsadu ,jedenkrdt a naposledy®, ak restrukturalizacny pldn nezarucuje, Ze skupina Areva
bude schopnd plnit svoje zdvizky na dokoncenie projektu OL3, mézu vzniknit dodato¢né zdvizky vo forme
nahrady $kod spojenych s dalsim oneskorenim. Novi $tatnu pomoc by preto nebolo mozné schvilit z dévodu
zdsady ,jedenkrat a naposledy*.

(88) S cielom reagovat na tieto pochybnosti a otdzky spolo¢nost TVO zdoraziuje, Ze je potrebné, aby akykolvek
restrukturalizaény plan zahinal:

a) prevadzkové opatrenia s cielom zabezpecit, aby [udské, technické a financné zdroje boli stdle k dispozicii
a aby boli ur¢ené na zabezpelenie hladkého dokoncenia projektu OL3 v stanovenych lehotich a v sulade
s garantovanou troviiou vykonnosti v povodnej zmluve o stavbe a ¢elili dalsim potencidlnym ndkladom az do
konca zéru¢nej lehoty aj po nej;

b) dostato¢né finan¢né prostriedky vyclenené na subjekt, v ktorom bude umiestneny projekt OL3 a v plnej miere
zamerany na tento konkrétny projekt, s cielom pokryt zostdvajice ndklady na dokoncenie, ako aj dalie
zavazky vyplyvajice z roznych zmliv uzatvorenych medzi skupinou Areva a TVO.

3.4. Siemens

(89) Siemens je spolu s dvoma spolo¢nostami skupiny Areva (Areva GmbH a Areva NP) partnerom konzorcia

majlcim na starosti projekt OL3. Hoci skupina Areva zohravala v projekte dolezitejsiu dlohu, ¢lenovia konzorcia
st spolo¢ne a nerozdielne zodpovedni voci TVO, svojmu klientovi, za dokoncenie projektu.

(90) Hoci skupina Siemens v plnej miere podporuje zdsah franctzskeho $titu v prospech skupiny Areva, md na
viacerych trovniach urcité vyhrady.
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(91)  Siemens v prvom rade spochybiuje dostato¢ny charakter pomoci na pokrytie zdviazkov a rizik, ktoré zndsa
spolo¢nost Areva SA:

a) Siemens hodnoti vystavenie skupiny Areva projektu OL3 od [0 — 5 milidrd] do [0 — 5 milidrd] EUR
v zékladnom scendri, zatial ¢o v horSom scendri zahffiajicom i) [...] a ii) [...] by to mohlo predstavovat [...]
EUR;

b) Siemens takisto upozoriiuje na daldie zavizky, ktoré zndsa Areva SA, ako st napriklad niektoré bankové
zavazky vo vyske 3,4 miliardy EUR.

(92) Siemens si dalej kladie otdzku, ako bude mat Struktira projektu OL3 dostatocné pravne, ludské, financné,
prevadzkové prostriedky na dokoncenie, ak sa maja ¢innosti a prevadzkové prostriedky vo vystavbe previest na
Nouvel Areva NP, ktord by sa mala odpredat EDF. Takmer neodvratny outsourcing realizdcie Casti projektu na
Nouvel Areva NP by mohol [...].

(93) Siemens dalej znepokojuje zablokovanie [...] TVO v rdmci restrukturalizdcie skupiny Areva, ktorou sa md OL3
vy¢lenit do osobitnej Struktiiry [...].

(94) Podla spolocnosti Siemens mozu byt tieto rizikd kryté dalsimi mechanizmami, ako st i) dodato¢né financné
prostriedky vyplatené franctzskym Stitom, ii) Stitna zdruka na akékolvek dalsie zdvizky spojené s projektom
OL3 alebo iii) zdvdzok franciizskeho $titu financovat akikolvek dodato¢ni kapitdlovir poziadavku stvisiacu
s tymto projektom.

(95) Napokon vzhladom na solidaritu medzi spolo¢nostou Siemens a skupinou Areva v konzorciu sa spolo¢nost
Siemens obdva, Ze bude musief niest financné zatazenie, ktoré nemohla zndsat skupina Areva, ¢o by podla jej
nazoru bolo v rozpore so zdsadou rozdelenia zatazenia uvedenou v usmerneniach.

3.5. Tretia strana, ktord si neZeld odhalit svoju totoZnost

(96)  Posledna tretia strana, ktord si Zeld zostat v anonymite, vystriha Komisiu pred naruseniami hospodérskej stitaze
sposobenymi predmetnou Stitnou pomocou. Podla tejto tretej strany nielen Nouvel Areva, ale aj Nouvel Areva
NP z procesu restrukturalizdcie vyjda posilnené, a to vdaka $tatnemu zdsahu.

(97) Podniky vyuzivajice $titnu podporu st vo velkej miere zvyhodnené v konkurencnej hre v sektore jadrovej
energie, ktory sa vyznacuje silnou konkuren¢nou intenzitou a potrebou &oraz vacsich zaruk.

98) Napokon sa anonymna tretia strana domnieva, Ze budica spolupriaca Nouvel Areva a Nouvel Areva NP opitovne
p ym polup P
vytvori silné synergie, ktoré prispievaji ku skreslovaniu hospodarskej sttaze.

4. PRIPOMIENKY FRANCUZSKA

(99) Pripomienky Franctzska st zhrnuté v $tyroch okruhoch, ktoré zodpovedaji hlavnym pochybnostiam vznesenym
Komisiou v rozhodnuti o zacat{ konania. V prvom rade sa franctzske orgdny snaZia preukdzat, Ze jedinym
opatrenim, ktoré by mohlo predstavovat §titnu pomoc, je zvysenie kapitdlu na tirovent Areva SA a Nouvel Areva.
Dalej reaguji na pochybnosti Komisie tykajice sa redlnych predpokladov prislusného podnikatelského planu,
primeranosti vy$ky pomoci a navrhovanych opatreni v oblasti hospodarskej stitaze.

4.1. Samotné zvysenie kapitilu mdze predstavovat Stitnu pomoc

(100) Franctizske orgdny v prvom rade zdoraziiuji, Ze mozZnost, Ze skupina Areva poskytne $titnu pomoc tretim
strandm predajom svojich dcérskych spolo¢nosti za prili§ nizke ceny, i) nie je relevantnd v rdmci tohto postupu
a ii) javi sa Uplne teoretickd, pokial je skupina Areva vyzvand k tomu, aby maximalizovala vynos z tohto predaja.
Takisto uvddzajui, Ze skupina Areva neziska nijakd pomoc z odpredaja Nouvel Areva NP a Areva TA, ktoré sice
vyuzivaja Statne zdroje, ale sti vykonané za trhové ceny.

(101) Pokial ide o Nouvel Areva NP, franctizske orgdny vysvetlujd, Ze sa v rdmci EDF zaviedol osobitny rezim riadenia,
aby sa zabezpecilo zachovanie zdujmov EDF. V rdmci tohto riadenia bola vytvorend osobitnd pracovnd skupina
nezdvislych administrdtorov na akviziciu Nouvel Areva NP s cielom overit silad tejto opercie so socidlnym
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zdujmom EDF a poskytntf nezavislé stanovisko sprdvnej rade EDF. V rdmci tejto pracovnej skupiny nepdsobi
nijaky zdstupca $tatu. Prdve na zdklade préce tejto skupiny, ktord nariadila najmi vykonanie stidie o valorizdcii
v banke Société Générale, sa v EDF napokon prijalo rozhodnutie o akvizicii.

(102) Francuzske orgdny takisto vysvetlili, Ze napokon zvolili schému od¢lenenia na dcérsku spolo¢nost zdola nahor
pri vykondvani akvizicie ¢innosti v oblasti reaktorov skupiny Areva zo strany EDF. Tieto nové rezimy predaja
nemaji podla francizskych organov vplyv na ocenenie realizované stranami a ich poradcami za predpokladu
predchddzajiiceho rezimu predaja: 2,5 miliardy EUR za 100 % vlastného kapitdlu. Bez ohladu na pravne
podmienky predaja zostdva ekonomickd realita v zdsade rovnakd pre EDF, ktord prevezme predchddzajice
aktivity Areva NP, bez toho, aby na seba prevzala rizikd spojené s projektom OL3. EDF bude takisto odolnd proti
rizikdm spojenym so zmluvami o komponentoch. Tieto rizikd sa rozhodne nezohladnili pri oceneni z janudra
2016, ale mechanizmus imunizécie zisteny stranami umoznuje, Ze podstata je t4 ista.

(103) Co sa tyka Areva TA, postup ocetiovania bol rozdeleny do dvoch fiz podla najnovsich trhovych postupov: i)
v obdobi medzi janudrom a mdjom 2016 skupina Areva poskytla konzorciu kupujicich finan¢né, prevadzkové,
prévne a dafiové informdcie a zorganizovala niekolko pracovnych stretnuti s manazmentom Areva TA; ii)
konzorcium potom malo pristup k ,data room“ a mohlo si vymiefiat ndzory s vedenim Areva TA cez otdzky
a odpovede. V tejto savislosti napomdhaji skupine Areva a kupujicemu 12 prdvni, bankovi a odborni
poradcovia Specializujici sa na predbezny finanény audit (,due diligence).

(104) Dna 18. augusta 2016 konzorcium kupujicich opisané v odévodneni 27 predlozilo ponuku, ktord ocetiuje cenné
papiere Areva TA na [0 — 2 miliardy] EUR. Toto ocenenie je zaloZené na metéde diskontovanych penaznych
tokov (dalej len ,metéda DCF) uplatnenej na podnikatelskom plane zostavenom na predpokladoch overenych
s kupujicim. Této cena bola ponechand v kdpnej zmluve podpisanej 15. decembra 2016.

(105) Franctizske orgdny sa preto domnievajt, Ze napokon zvolené ocenenie vychddza zo vieobecne uzndvanych met6d
podla obvyklych postupov.

4.2. Skupina Areva vykondva restrukturalizacny pldn, ktorym sa obnovi jej dlhodobd Zivotaschopnost

(106) Franctizske organy najskor predlozili aktualizovand finanénd trajektériu Nouvel Areva. Tato trajektoria vychadza
z hypotéz, ktoré sa povazuji za mimoriadne konzervativne: i) cena urdnu bola revidovand nadol, [...];
ii) progndzy tazobnej ¢innosti boli revidované smerom nadol; iii) dalsie riziko sa zohladnilo, pokial ide o [...];
iv) posilnenie planu zniZovania nakladov bolo zaclenené aj v oblasti obohacovania a konverzie; v) ndklady na
vykondvanie schémy od¢lenenia na dcérsku spolo¢nost zdola nahor boli stabilizované na [200 — 900 miliénov]
EUR v obdobi 2016 — 2025. Predpoklady horsieho scendra sa takisto revidovali smerom nadol podla podobnej
logiky.

(107) Franctzske organy potom reagovali na rézne pochybnosti vznesené Komisiou o pline obnovy Zivotaschopnosti.

4.2.1. Podnikatel'sky zdmer spolocnosti Nouvel Areva berie do iivahy ddsledky navrhovanych odstiipeni

(108) Franctizske organy tvrdia, Ze vzhladom na dfzku cyklov jadrového priemyslu sa hlavné straty synergif realizuji
v ¢asovom horizonte, ktory presahuje financné trajektérie skupiny Areva (2016 — 2025). Zoznam objedndvok
spolo¢nosti Nouvel Areva je na najblizsich pat az desat rokov plny, ¢o zabezpecuje urcitd zotrvacnost vo vyvoji
jej podielu na trhu. Této vlastnost je vSak spolo¢nd pre vietkych dodavatelov v oblasti jadrového materidlu, kedze
zmluvy o dodédvke jadrového materidlu sa vo vSeobecnosti uzatvaraji na viacero rokov, zvycajne pat az desat
rokov v zdvislosti od druhu materidlu (surovy, konvertovany, obohateny urdn) a typu klienta. Rozne pldnované
odpredaje, a najmi odpredaj Nouvel Areva NP, z dlhodobého hladiska narusia konkuren¢né postavenie Nouvel
Areva.

(109) Okrem toho skupina Areva realizuje plin vykonnosti a konkurencieschopnosti, ktory umozni zniZit
v kritkodobom horizonte vplyv odpredaja Nouvel Areva NP na jej $truktirne ndklady. Pokial ide napriklad
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o zrufenie masovych ndkupov, jasnym ciefom dotknutého plinu je dosahovat zisky v tejto oblasti na
kompenziciu straty objemov ndkupov v désledku odpredaja Nouvel Areva NP. Zo zhorSenej finan¢nej trajektorie
viak vyplyva, Ze sa ciele pldnu dosiahnu na [50 — 100] %, a tym sa prejavi negativny vplyv.

4.2.2. Analyza citlivosti a stratégia zniZenia rizik

(110) Franctizske orgdny a skupina Areva identifikovali hlavné rizikové faktory ovplyviujice budiicnost Nouvel Areva.
Uvddza sa, Ze zdkladny scendr je velmi konzervativny a Ze je nepravdepodobné, Ze sa vietky predpoklady
prejavia naraz.

(111) Prvym faktorom je vymenny kurz euro/doldr. [...]. Analyza expozicii sa vykondva mesacne a krytia st zmluvne
dohodnuté podla potreby s cielom pokryt minimalne percento budicich splatnosti. Navy3e niektoré ¢innosti, ako
je banictvo, ¢iastocne vyuzivaja prirodzent ochranu proti tomuto riziku: napriklad 50 % banickej tazby Nouvel
Areva bude prebiehat v Kanade, ktorej mena je v koreldcii s doldrom.

(112) Druhé riziko sa tyka [...]. Dosledky v horSom scendri st priblizne — [0 — 100 miliénov] EUR na celkovom
prevadzkovom peniaznom toku za obdobie 2016 — 2025. Franciizske organy uvadzaji, Ze skupina Areva uz
realizuje rad optimalizanych opatreni a zniZovania ndkladov na obmedzenie vplyvu tohto rizika: ide
o prevddzkové zlepSenia, ktorych cielom je [...]. Tieto zlep3enia sii zahrnuté v pldne vykonnosti a konkurencie-
schopnosti, ktory plati az do roku 2018, [...] priom by sa mohli vyuzZit aj po roku 2018, ak sa rizikd prejavia.

(113) Tretie identifikované riziko sa vztahuje na dosledky pripadného nedspechu [...]. Toto riziko je podla
franctzskych orgdnov nepravdepodobné, lebo [...]. Netispech by vsak [...] zhorsil prijmy Nouvel Areva.

(114) Finan¢né trajektérie Nouvel Areva napokon zohladnujii cely rad rizik [...], ktorych rozsah zdvisi od toho, ¢i ide
o zdkladny alebo horsi scendr. Tieto rizikd dosahuji vysku [1 — 2 miliardy] EUR v horSom scendri za obdobie
2016 — 2025, ¢o je o [0 — 1 miliardu] EUR viac ako v zdkladnom scendri. Franctizske orgdny uvddzaji ndpravné
opatrenia, ktoré by sa mohli prijat: obchodné opatrenia alebo dodato¢né opatrenia produktivity (napr. optima-
lizdcia ndkupov a znizovanie mzdovych prostriedkov), alebo moduldcia investiéného planu [...].

4.2.3. Nouvel Areva bude schopnd refinancovat sa na trhoch v obdobi 2015 — 2025

(115) V reakcii na pochybnost vznesenti Komisiou v odévodneni 151 rozhodnutia o zacati konania franctizske orginy
uvéddzaji, ze v zdkladnom scendri sa potreba financovania Nouvel Areva uvedie [...]. Napriek tomu sa ocakéva,
7e k tomuto datumu Nouvel Areva dosiahne dostatocne dobré finanéné ukazovatele, aby sa mohla vrétit na trhy
s dlhopismi bez toho, aby sa spochybnil investi¢ny stupein podniku.

(116) Pokial vak ide o horsi scendr, Nouvel Areva bude potrebovat financovanie [...]. Franctzske orgdny vsak
vysvetlili, Ze Nouvel Areva moze preklenit [...] bez toho, aby sa tym spochybnila obnova Zivotaschopnosti
podniku [...].

4.2.4. Areva SA bude mat k dispozicii zdroje, ktoré umoznia pokryt jej financné potreby v obdobi 2016 — 2025

(117) Franctizske orgdny sa zaviazali k tomu, Ze Areva SA nebude vykondvat iné cinnosti ako tie, ktoré si vyslovne
stanovené v restrukturalizaénom pldne ozndimenom Komisii. Na tomto zdklade sa domnievaji, Ze Areva SA bude
mat k dispozicii dostato¢né zdroje na pokrytie svojich finanénych potrieb.

(118) Franciizske orgdny potvrdzujii svoje predpoklady tykajice sa ndkladov na dokoncenie projektu OL3 v obdobi
2017 - 2025. Tieto progndzy vedd k negativnemu peniaznému toku [0 — 2 miliardy] EUR v danom obdobi. [...].

(119) Na zaklade tychto predpokladov vykazuje podnikatelsky plin Areva SA prebytok likvidity [0 — 500 miliénov]
EUR na konci obdobia v zdkladnom scendri a [0 — 100 miliénov] EUR v hor§om scendri. [...].
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4.3. Opatrenie pomoci je primerané a obmedzené na potrebné minimum
4.3.1. Zdsada spravodlivého rozdelenia je dodrZand voci mensinovym akciondrom

(120) Po prvé, je potrebné pripomentt, Ze sa uz zaznamenali znacné opravné polozky k stratdm a zniZeniam hodnoty
majetku a cena akcie je na historicky nizkej Grovni. Zodpovednost za minulé riadenie vo velkej miere zndsaja
mensinovi akciondri v pomere k ich podielu.

(121) Po druhé, franctzske orgdny ocakdvaji, Ze $tit bude Orgdnom pre finan¢né trhy (dalej len ,AMF®) niiteny
predlozif verejnii ponuku na stiahnutie. Cena navrhnutd akciondrom bude prisne kontrolovand AMF, ktory
zabezpedi dodrziavanie metédy multikritériovej valorizicie.

4.3.2. Skupina Areva mobilizuje tiroveni dostatocného, skutocného a ticinného vlastného prispevku

(122) Pokial ide o moznt prebyto¢na likviditu uvedent v odovodneni 172 rozhodnutia o zacati konania, franctizske
orginy sa domnievaji, Ze skuto¢nost, Ze zmobilizovand likvidita na realizdciu restrukturaliza¢ného plinu
prevazuje nad ndkladmi na re$trukturalizdciu, sama osebe neznamend, Ze vyska pomoci nie je obmedzend na
minimum. V usmerneniach sa stanovuje spodnd hranica vlastného prispevku, ale nezaviddza sa v nich ani strop,
ani existencia matematického vztahu medzi vyskou statnej pomoci a vyskou ndkladov na restrukturalizaciu.

(123) Inymi slovami, franctzske orgdny sa domnievaji, Ze je potrebné jasne rozliSovat medzi dvoma samostatnymi
pravnymi kritériami, ktorymi st po prvé financovanie potrebné z hladiska finan¢nych trajektérii na dosiahnutie
obnovy Zivotaschopnosti a na druhej strane obmedzenie vysky $tdtnej pomoci na minimum prostrednictvom
poziadavky na znacny vlastny prispevok k ndkladom na restrukturalizdciu. Tento vyklad zobrazuje rozhodovacia
prax Komisie (%), ktord sdhlasila v minulosti s tym, Ze vlastny prispevok prekracuje ndklady na restrukturalizaciu
bez toho, aby tento prebytok likvidity znamenal, Ze pomoc nebola obmedzend na minimum.

(124) Franctizske organy napokon zdoraziiuji, Ze pre skupinu Areva je potrebné disponovat likvidnou rezervou pre
pripad, Ze sa naplni horsi scendr.

(125) Pokial' ide o pochybnosti vznesené Komisiou o skutoénom a G¢innom vlastnom prispevku skupiny Areva,
franctizske orgdny predkladajii niekolko spresneni a pripominaji, Ze Komisia vo svojej rozhodovacej praxi
sthlasila s tym, Ze budice predaje majetku sa budi uctovat ako vlastny prispevok za predpokladu, Ze boli
podrobené nezavislému znaleckému posudzovaniu, v ktorom sa odhadla trhova hodnota majetku (**).

(126) Pokial ide o odstipenie Nouvel Areva NP, franctzske orgdny pripominaji existenciu nezdvislych oceneni
zaslanych Komisii po¢as ozndmenia. Franctzsko takisto kladie doraz na prvky, ktoré umoziiuji zostavit skutocny
a a¢inny charakter odpredaja Nouvel Areva NP: predovietkym kidpna zmluva EDF za akcie Nouvel Areva NP
podpisand 15. novembra 2016; dalej skutocnost, Ze odkladné podmienky, ktorymi sa odpredaj riadi,
nespochybriuju jej isty charakter. To znamend, Ze franciizske orgdny st presvedCené, ze pokial ide o zdvery ASN
o programe oddvodnenia tykajiceho sa nadrze Flamanville 3, vietky testy zahrnuté do tohto programu boli
realizované tak, 7e EDF a skupina Areva neodhalili nijaky nesdlad. Okrem toho [...] rokovanie s TVO
nespochybriuje odpredaj Nouvel Areva NP, ale ma vplyv len na jeho harmonogram.

(127) Pokial ide o odpredaj spolo¢nosti Canberra, franctzske organy pripominajd, Ze sa bude realizovat s Gc¢innostou
od 1. jula 2016.

(%) Pozri napriklad rozhodnutie Komisie (EU) 2016/2068 z 29. jula 2013 o $titnej pomoci SA.35611 (13/C), ktord Franctizsko plénuje
poskytnit skupine PSA Peugeot Citroén SA (U.v. EUL 325, 30.11.2016, s. 1).

(**) Rozhodnutie Komisie (EU) 2015/119 z 29. jila 2014 o Stitnej pomoci SA.36874 (2013/C) (ex 2013/N), ktorti Polsko plinuje
poskytnit spolo¢nosti LOT Polish Airlines S.A. a o opatreni SA.36752 (2014/NN) (ex 2013/CP), ktoré poskytlo Polsko spolocnosti
LOT Polish Airlines S.A., odovodnenie 269 (U. v. EU L 25, 30.1.2015, s. 1); rozhodnutie Komisie 2012/397/EU z 24. oktébra 2011
o Statnej pomoci SA 32600 (2011/C) — Franctizsko — Pomoc na restrukturalizdciu spolocnosti SeaFrance SA poskytnuté skupinou
SNCF, odovodnenie 155 (U.v.EUL 195, 21.7.2012,s. 1).
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(128) Odpredaj Areva TA sa méd dokoncit, ako to vyplyva z informdcii uz zhrnutych v odévodneniach 103 az 105
tohto rozhodnutia.

(129) Pokial ide o dcérsku spolocnost Elta, bol prijaty jednostranny prislub kipy zo strany skupiny ECA 4. augusta
2016 a k predaju doglo 1. decembra 2016 za cenu [0 — 10 miliénov] EUR.

(130) Ocakdva sa, ze sa v plnej miere odstiipi Gcast skupiny Areva v jej dcérskej spolocnosti Adwen, pricom strop
60 milionov EUR bude zabezpeceny v rdmci skupiny Gamesa. U¢inné dokoncenie odpredaja je naplinované na
zaCiatok janudra 2017.

(131) Naopak k odpredaju [...] neddjde pred [...].

(132) Napokon, pokial ide o tcast investorov tretich strdn na zvySeni kapitdlu Nouvel Areva, franciizske orginy
uvéddzajui, ze zdujem prejavili [...] japonské skupiny JNFL a MHI [...]. Stav rokovani je nasledovny. Skupiny MHI
a JNFL kazda predlozila zavaznd ponuku [...] za 5 % kapitalu Nouvel Areva v hodnote 250 miliénov EUR. [...].

4.4. Skupina Areva navrhuje opatrenia, ktoré umoziuji obmedzif naruSenia hospodirskej siifaze na
minimum

(133) Podla franciizskych orgdnov je odpredaj Nouvel Areva NP kompenzaénym opatrenim obzvldst znacného
rozsahu, kedZe sa nim zhmotiiuje Cisty a jednoduchy odchod skupiny Areva z viacerych trhov, na ktorych
skupina EDF ozivi hospoddrsku stfaz. Odpredajom Nouvel Areva NP sa skupina Areva zrieka jednej tretiny
svojich aktiv a priblizne polovice svojho obratu. Takisto sa zbavuje vSetkych vyhod, ktoré vyplyvaji z jej integro-
vaného modelu vyvinutého v priebehu poslednych pitndstich rokov, ¢o je strategickym posunom znaéného
vyznamu. Okrem toho sa skupina Areva zrieka pozitivnych peniaznych tokov, ktoré spolo¢nost Nouvel Areva NP
vytvori za toto obdobie.

(134) Na podporu tohto tvrdenia sa franctizske orgdny podrobne vritili k rozlicnym bodom vznesenym Komisiou
v rozhodnuti o zacati konania.

4.4.1. Kvantifikdcia kompenzacnych opatreni

(135) Franctizske orgdny pripominaju, Ze ,opatrenia na obmedzenie naruSeni hospodarskej stitaze by mali riesit otdzku
mordlneho hazardu a moZnych naruSeni na trhoch, na ktorych prijemca posobi®, pri zohladneni ,znakov
dotknutého trhu“ (*°).

(136) V tomto pripade je podla nich akékolvek riziko mordlneho hazardu vylicené, lebo minulé straty boli hradené
existujiicimi akciondrmi skupiny Areva, v prvom rade §titom, a to prostrednictvom opravnych poloziek
a zniZenia hodnoty majetku. NavySe vzhladom na znaky dotknutych trhov $titna pomoc skor zachovdva ako
obmedzuje G¢innd hospodarsku sataz, kedze vicsina z trhov, na ktorych bude Nouvel Areva pdsobit, ma
oligopolistickt Struktiru, ktord by sa zhorsila, keby tento subjekt z trhu odisiel.

(137) Podla franctzskych orgdnov z porovnania situdcie na trhoch v protikladnom scendri pri neexistencii pomoci
jasne vyplyva, Ze iba zachovanie skupiny Areva umozZiuje zachovanie efektivnej hospoddrskej siitaze na tychto
trhoch.

(138) To znamend, Ze odpredaj Nouvel Areva NP predstavuje dostatocne velké kompenzacné opatrenie, najmi ak sa
tym od skupiny Areva pozaduje krdtkodobd strata synergii a zo strednodobého hladiska ju tak zbavuje vyhliadok
na osobitne ziskovy rozvoj, ¢o sa uvddza v Casti 4.4.2.

(*) Usmernenia, bod 87 (zdoraznenia pridané franctizskymi organmi).
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4.4.2. Odpredaj Nouvel Areva NP ma trvaly vplyv na vetky cinnosti Nouvel Areva

4.4.2.1. Cinnosti na za¢iatku cyklu

(139) Integrovand skupina Areva disponovala integrovanou predajnou silou a marketingom, ktorym sa na trh uvddzal
prirodny urdn, sluzby konverzie a obohacovania, navrhu a vyroby palivovych ¢lankov a vietky mozné
kombindcie tychto produktov a sluZzieb. Skuto¢nost, Ze sa predaj palivovych ¢lankov zaclenil do zaciatku cyklu,
dal skupine Areva dolezitd informa¢nd a obchodnii vyhodu. Elektrotechnické podniky maji zvycajne jedného
odberatela na dodévky palivovych ¢ldnkov. Vzhladom na nizku vzdjomnd nahraditelnost palivovych ¢lankov
predstavuje doddvatel ¢lankov pre elektrotechnicky podnik zdsadného partnera, ¢o nie je pripad dodéavatela na
zaciatku cyklu, ktorého produkty a sluzby st zamenitelné.

(140) Franctizske orgdny uvddzaju priklad elektrotechnického podniku [...], ktorému mohla skupina Areva v rdmci
vyberového konania na palivovych ¢ldnky rozsirit predaj produktov a sluzieb na zaciatku cyklu. V sticasnosti je
[5—10] z 10 zdkaznikov zdroven zdkaznikmi Areva NC aj Areva NP.

(141) Oddelenie ¢innosti Nouvel Areva NP okrem toho skomplikuje logistickd optimalizdciu: Nouvel Areva bude
musiet v budtcnosti pracovat s vyrobcami palivovych ¢lankov Nouvel Areva NP, ako aj so vietkymi ostatnymi
americkymi a eurdpskymi vyrobcami, a preto strati logistickéi optimalizdciu, kedZe sa tym napriklad zvysia
naklady na dodévku a zniZi sa jej schopnost vyrovnat svoju vyrobu obohateného urdnu.

(142) Franctizske orgdny takisto vysvetlujii, Ze kazdy dodavatel produktov a sluzieb na zaciatku cyklu podporeny
dodévatelom palivovych ¢cldnkov a reaktorov disponuje nepopieratelnou konkurenénou vyhodou pri ponukich
na zadiatku cyklu. Kupujici novej elektrdrne bude vo vSeobecnosti od stavitela vyzadovat, aby najskor dodal
jadro reaktora, ako aj pripadné ndhradné ndplne. Po integrovani s Areva NP mala ¢innost skupiny Areva na
zaCiatku cyklu automaticky pristup k tejto poziadavke. Skupina Areva takisto mohla dohodnit vyhodnejsie
podmienky pre svoj urdn, kedZe takéto rokovania sa zvycajne vykondvaji po vzdjomnej dohode, a to bez verejnej
sttaze. Tento typ zmlav napokon umoziiuje zriadenie obchodného vztahu, najmi na tazko pristupnych trhoch,
ako je Cina.

(143) Tato konkuren¢nd vyhoda je zndzornend v zmluvich dohodnutych skupinou Areva pre reaktory OL3, Taishan 1
a 2, [...]. Napriklad pre Taishan 1 a 2 [...]. Takéto podmienky by nebolo mozné dosiahnut bez vyhod integracie:
pri porovnani by skupina Areva nemohla zazmluvnit, Ze [...].

(144) Vsetky budiice predaje reaktorov zo strany Nouvel Areva NP sii premdrnenou prileZitostou pre Nouvel Areva
predévat materidly zo zaciatku cyklu za optimdlnych podmienok. Podla franctzskych orgdnov bude mat Nouvel
Areva NP dobra poziciu na ziskanie projektov [...]. Nouvel Areva NP by sa takisto mohla usilovat o projekty
[...]. Vzhladom na dlzku jadrového cyklu sa tieto straty synergii prejavia aZz po uplynuti obdobia, na ktoré
skupina Areva poskytla finan¢né trajektérie.

(145) Tieto straty synergie st obzvlast viditelné na zaciatku cyklu reaktora, ale prejavia sa aj po zvysku jeho Zivotnosti.
Niektoré energetické spolocnosti radsej vyuziji jednotni ponuku zahffiajiicu ndkup urdnu, sluzby konverzie,
obohacovania a montéZe, a to najmi pre reaktory, ktorych uzévierka je uz napldnovand (po skonéeni Zivotnosti).

(146) Koniec integracie napokon skomplikuje rozvoj integrovanej prevadzky na recykldciu prepracovaného urdnu, lebo
tito prevadzka si vyZaduje vysoky stupenn koordindcie logistiky medzi poskytovatelom palivovych ¢lankov
(Nouvel Areva NP) a poskytovate[om sluZzieb prepracovania (Nouvel Areva).

(147) Vsetky tieto straty synergil penalizujii Nouvel Areva v prospech jej konkurentov. Ak by skupina Areva zostala
integrovand, mala by idedlnu poziciu fazif z ocakdvaného ozivenia trhu, najmd pri modernizovanych
zariadeniach, ktorymi disponuje. Otvorf sa velky trh napriklad v segmente pontk elektrotechnickym podnikom
na spravu ich reaktorov na konci Zivotnosti. Z dovodu straty ocakdvanych synergil sa viak francizske orgdny
a skupina Areva spoliehajd na [...].
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(148) A naopak, konkurenti Nouvel Areva mozu vyuzit prilezitosti vytvorené rozdelenim skupiny Areva, najmai
s ohladom na doddvky paliva pre nové reaktory. Nouvel Areva bude musiet bojovat proti integrovanym
konkurentom, ako je Rosatom, alebo proti vertikdlne integrujiicim sa podnikom, ako je KHNP, Toshiba/We-
stinghouse alebo CNNC.

4.4.2.2. Cinnosti na konci cyklu

(149) Odpredaj Nouvel Areva NP bude [...] pre ¢innosti Nouvel Areva v oblasti recykldcie a spracovania vyhoretého
paliva. Predaj MOX zdvisi od existencie flotily lahkovodnych reaktorov na trhu, ktoré by mohli fungovat
s palivovymi ¢ldnkami MOX. Velkost tejto flotily vSak zdvisi od silia, ku ktorému pristiipi Nouvel Areva NP
s ciefom navrhndf a v budicnosti vyuzit tito technoldgiu.

(150) Rozhodnutie elektrotechnického podniku vyuzit v reaktore palivo MOX zédvisi od jeho schopnosti zabezpecit
vykon svojho reaktora a s tym spojené ndklady. Tieto dva faktory zase zdvisia od kvality spoluprice medzi
projektantom reaktora, projektantom ¢lankov a dodavatelom paliva MOX. Doteraz bola tito spoluprica moznd
vdaka tomu, Ze skupina Areva mohla centralizovanym sposobom rozhodovat medzi rozdielnymi zdujmami
tychto subjektov.

(151) Nouvel Areva NP [...] na podporu rozsirenia reaktorov za pouzitia MOX, pokial [...]. AZ doteraz skutocnost, Ze
patria do rovnakej skupiny, umoznila uzatvdranie dohdd v rdmci skupiny [...], ¢i dokonca zostladenie
rozdielnych zdujmov tychto dvoch ¢innosti. To viak nebude v buddcnosti mozné a dokonca sa z dlhodobého
hladiska pocita so znaénymi stratami synergie.

(152) Straty synergie budd takisto citelné v segmentoch vyradovania a logistiky. Cinnosti vyradovania st zaclenené
medzi Cinnosti navrhovania reaktorov a poskytovania sluzieb na instalovanej zékladni. Co sa tyka logistickych
¢innosti, st teraz zdkaznikmi Areva NP z dvoch doévodov: na prepravu kontaminovanych ndstrojov na tdrzbu
a na prepravu palivovych ¢ldnkov. Hrozi, Ze tieto poskytovania sluzieb v rdmci skupiny budi internalizované
spolo¢nostou Nouvel Areva NP alebo budt v buddcnosti predlozené do sttaze.

(153) Trhy vyradovania a logistiky s dva dynamické trhy, na ktorych skupina Areva [...].

4.4.3. Komplexné strategické a priemyselné partnerstvo medzi Nouvel Areva a EDF by neumoznilo obnovit stvisiace
synergie, ktoré sii v siicasnosti pri integrdcii Areva NP v skupine Areva

(154) Franctizske orgdny zaslali Komisii memorandum o porozumeni z 28. jila 2016 medzi EDF a skupinou Areva.
Priloha 7 k protokolu sa zaobera vytvorenim komplexného strategického a priemyselného partnerstva.

(155) Podla franctizskych orgdnov toto partnerstvo nie je schopné obnovit stratené synergie [...].

(156) [...] franctzske orgdny zdoraznuji, ze Nouvel Areva NP a Nouvel Areva sa chystaji vstipit do vztahu zdkazni-

k/dodévatel. [...].

(157) V dosledku toho nemoéZe nijaké strategické partnerstvo zopakovat minuld silu arbitrdZi a synergii v rdmci
skupiny.

(158) V reakcii na ndmietky k tomuto bodu zo strany Komisie sa vSak franctizske orgdny zaviazali, Ze v obdobi restruk-
turalizdcie Nouvel Areva NP riadend EDF a Nouvel Areva nevstipi do nijakého strategického partnerstva ani inej
ramcovej dohody, ktorou sa stanovuje obchodnd spoluprdca, ktorej cielom by bolo uprednostriovat Nouvel Areva
v situdcidch, ked by Nouvel Areva NP chcela poniknut zdkaznikovi ucelent ponuku s dodévatelom jadrového
materidlu na trhoch vymedzenych v od6vodneniach 344 a 347 — poskytovanie palivovych ¢ldnkov a vystavbu
novych reaktorov. Tento zdvizok nebrani Nouvel Areva a Nouvel Areva NP, aby vypracovali spolo¢né ponuky za
predpokladu, Ze spolo¢nost Nouvel Areva bola vybratd na zaklade obchodnych a technickych kritérif.
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4.4.4. Francizske orgdny sa zavizujil, Ze skupina Areva prijme behaviordlne opatrenia uvedené v bode 84 usmerneni

(159) Pri zdorazneni dolezitosti partnerstva v oblasti jadrovej energie sa franctizske orgdny zaviazali, Ze pocas obdobia
restrukturalizdcie sa skupina Areva (Areva SA a Nouvel Areva) a podniky pod jej kontrolou zdrzia priameho aj
nepriameho ziskavania Gcasti v kazdom podniku, ktory uz nie je pod jeho kontrolou, s vynimkou projektov,
ktoré st nevyhnutné na obnovu Zivotaschopnosti skupiny Areva. Tento zdvizok sa nevztahuje na nadobudnutie
podielov zo strany Nouvel Areva a podnikmi, ktoré ovldda priamo alebo nepriamo, na téely finan¢ného riadenia
i) fondu na vyradenie z prevadzky, ktory je skupina Areva povinna riadit pri uplatfiovani pravnej alebo regula¢nej
poziadavky; ii) dochodkové fondy zamestnancov skupiny Areva; iii) uloZenie likvidnych prostriedkov. Takisto za
zaviazali, Ze skupina Areva (Areva SA a Nouvel Areva) sa pri propagacii svojich vyrobkov a sluzieb zdrzi zverej-
fiovania §tatnej pomoci ako konkurenénej vyhody.

4.5. Komentdr francizskych orginov k pripomienkam zainteresovanych tretich osob

4.5.1. Pripomienky TVO a Siemens

(160) Franciizske orgdny sa domnievajii, Ze Areva SA bude schopnd financovat svoje predpokladané potreby v plnej
miere.

(161) Na jednej strane je nepresné domnievat sa, Ze skupina Areva prostrednictvom zachovanej schémy restruktura-
lizdcie narusi dobrd finaliziciu OL3. Uspech toho projektu je nevyhnutny pre vietky subjekty, ktorych sa tyka
retrukturalizacia: samozrejme pre Areva SA, ale aj Nouvel Areva (pre dodavku paliva) a Nouvel Areva NP (pre
demonstracny charakter tohto prvého EPR). Areva SA teda bude mat vietky potrebné prevadzkové zdroje, ktoré
nebudi podliehat ohraniCeniu a nebudii mat bezprostredny prinos pre Nouvel Areva NP, na dokonéenie projektu
a vietky pochybnosti TVO v tejto stvislosti by sa mali rozptylit.

(162) Franctizske orgdny najmid zdoraziiuju existenciu [...] osobitnej spoluprdce medzi Areva NP a Nouvel Areva NP,
ktord umoziuje Areva NP vyzvat Nouvel Areva NP, pokial to bude nevyhnutné [...].

(163) Na druhej strane, potreby Areva SA boli spravne konzervativnym spdsobom odhadnuté franctzskymi organmi.

(164) Pokial ide o ndklady na dokon¢enie OL3, odhad skupiny Areva je okrem iného porovnatelny alebo dokonca viac
konzervativny ako TVO, s vynimkou [...], ale franctzske orgdny odmietaju [...], ktory je podla nich zbaveny
akejkolvek doveryhodnosti. Francizske orgdny sa nevyjadruji k odhadu spolo¢nosti Siemens, ktory na tejto
drovni agregdcie neumoziuje podrobnd analyzu.

(165) Pokial ide o $kody a zdujmy, ktoré by mohli vyplyvat z pripadného odstidenia v rozhodcovskom konani [...].

(166) Podla franctzskych orgdnov by bolo tplne nevhodné a nebolo by to v silade s cielmi a s pravidlami tykajiicimi
sa pomoci na restrukturalizdciu, ak by sa zvysila vyska podpory s cielom zarucit tretim strandm ndhradu $kody
a zaujmov, ktord by sa im pripadne aj tak udelila v rdmci konania proti prijemcovi pomoci. Po prvé, tento druh
rizika nepatri do vymedzenia rizik, ktoré by bolo potrebné vziat do tvahy pri stanoveni horsieho pripadu. Tieto
usmernenia odkazujii len na makroekonomické a trhové faktory. Po druhé, takéto zvysenie pomoci by bolo
v rozpore so zdsadami proporcionality a obmedzenim vysky pomoci na prisne minimum. Po tretie, argumenty
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TVO a Siemens vedt v skutocnosti k tomu, aby 3tdt zarucil solventnost ich pripadného dlznika/spoludlznika
v ramci solidarity, ¢o predstavuje $titnu pomoc spolo¢nosti Siemens a TVO. Komisia viak vyslovne uznala, Ze
Stitne zdruky na hypotetické spory predstavuji statnu pomoc (*'), a uz vylacila zdsadu ich zlucitelnosti (). Po
Stvrté, argumenty spoloc¢nosti Siemens a TVO sil v rozpore v tom zmysle, Ze nezahffiajii moznost pozitivneho
vysledku pre konzorcium. Po piate, v pripade nepriaznivého rozhodcovského konania [...].

(167) Pokial ide o [...]. Franctzske orgdny predlozili viacero argumentov.
(168) Pokial ide o [...].

(169) Okrem toho, problémy so segregiciou uhlika regula¢ného povodu sa majii upravit na existujiici park EDF. ASN
povolila opdtovné spustenie vsetkych franciizskych reaktorov v prevddzke obsahujicich parné generdtory
vyrobenych v Creusot (pri ktorych sa zistili problémy so segregdciou uhlika) a 6smich z dvandstich reaktorov
obsahujtcich parné generdtory vyrobenych japonskym partnerom spoloc¢nosti Areva NP.

(170) Takisto sa doteraz neodhalila ani nijakd abnormalita na primirnom okruhu Taishan. V kazdom pripade sa
v zmluve stanovuje, Ze zmluvnd zodpovednost skupiny Areva bude obmedzend na [0 — 1 miliardu] EUR pre
projekt Taishan.

(171) [...] akdkolvek Ziadost bude musiet poskytniit dokaz o istej skode, to znamend skuto¢nd bezpecnostnd chybu
v Casti vedtcej k vysokému riziku zlyhania.

(172) Pri vSetkych zdlezitostiach spochybiujiucich obé¢iansku zodpovednost skupiny Areva franctzske orgdny
informovali Komisiu, ze [...].

(173) Pokial' ide o tvrdenie spolo¢nosti Siemens, v ktorom tvrdi, Ze predpokladané zdroje Areva SA by jej mali
umoznit teoreticky pokryt maximédlnu sumu vztahujicu sa na vsetky teoreticky mozné rizikd, francizske organy
zdoraziuji, Ze priklady rozhodovacej praxe Komisie, z ktorych vychddza oddovodnenie spolo¢nosti Siemens,
pochddzaji vSetky z postupov o zacati konani v docasnom rdmci pomoci na restrukturalizaciu finanénych
institacii v savislosti s hospodarskou a finan¢nou krizou. Toto zdovodnenie primerane navrhnuté spolo¢nostou
Siemens je teda podla franctizskych orgdnov v tomto pripade nedcinné. Tieto orgdny takisto naznacujd, Ze
najhorsi scendr v zmysle usmerneni nemoze pokryt vietky teoreticky mozné rizikd, ale musi zostat v rdmci
moznych pripadov.

(174) V reakcii na tvrdenie spolo¢nosti Siemens, Ze nedostatok kapitdlu Areva SA je v rozpore so zdsadou spravo-
dlivého rozdelenia ndkladov v siilade s usmerneniami, franctizske orgdny pripominajd, Ze uplatiiovanie tejto
zdsady plati len pre akciondrov a podriadenych veritelov, ktori by nemali byt neprimerane chrdneni G¢inkami
pomoci.

4.5.2. Pripomienky Urenco

(175) Na uvod franctzske orgdny zdoraziiujd, Ze spolo¢nost Urenco do zna¢nej miery prispela k nadmernej kapacite,
ktord je od FukuSimy typickd pre trh obohacovania urdnu. Podiel spolo¢nosti Urenco v globdlnej kapacite
obohacovania sa v rokoch 2007 — 2015 zdvojndsobil, zatial' o podiel skupiny Areva sa znizil.

4.5.2.1. Udajné naruienie hospodarskej sitaze

(176) Franctzske orgdny poukazuji na to, Ze $titna pomoc v nijakom pripade nenarti$a hospodarsku sttaz, ale naopak
prispeje k oziveniu dlhodobej hospodarskej stitaze.

(') Rozhodnutie Komisie 2009/174/[ES z 21. oktébra 2008 o Stdtnej pomoci C 35/04, ktorti poskytla Mad'arskd republika v prospech
Postabank és Takarékpénztar Rt.[Erste Bank Hungary Nyrt. odovodnenie 57 (U. v. EU L 62, 6.3.2009, s. 14); rozhodnutie Komisie
2008/214[ES z 18. jila 2007 o Stdtnej pomoci C 27/04, ktorti poskytla Ceskd republika v prospech spolocnosti GE Capital Bank a.s.
a GE Capital International Holdings Corporation, USA, odévodnenie 86 (U.v. EUL 67, 11.3.2008, 5. 3).

* Rozhodnutle Komisie 2014/189/EU z 28. decembra 2012 o §tdtnej pomoci 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), ktort Belgické kralovstvo, Franctizska republika a Luxemburské velkovojvodstvo poskytli
spolo¢nostiam Dexia, DBB/Belfius a DMA, odévodnenie 213 (U.v.EUL 110, 12.4.2014,s. 1).
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(177) Z pomerne skromnej pritomnosti skupiny Areva na trhoch logistiky a demontdZze vyplyva, ze v dosledku pomoci
nevznikne nijaké narusenie hospoddrskej sttaze. Skupina Areva je symetricky jedinym globdlnym subjektom,
ktory prevddzkuje zdvod na prepracovanie paliva v priemyselnom rozsahu, a to, Ze zostane v tomto segmente,
nemoze poskodit hospodarsku sttaz, ktord tam ani neexistuje.

(178) V oblasti banictva, konverzie a obohacovania urdnu badat vysokokoncentrovand Struktdru trhu, priom skupina
Areva je navyse jedinou vyznamnou eurdpskou skupinou v segmente banictva a konverzie. Odchod skupiny
Areva z tychto segmentov by teda mal protisitazné dosledky tym, ze by sa podporila este vicsia koncentrécia.

(179) Okrem toho by skupina Areva nebola neoprivnene posilnend Stitnou pomocou v osobitnom segmente
obohacovania. Franctizske orgdny v prvom rade konstatujii, Ze schopnost skupiny Areva podpisovat zmluvy
o sluzbach obohacovania nie je v koreldcii s jej finanénym ratingom, ale skor s inymi faktormi, ako je napriklad
cena za doddvky, zmluvnd flexibilita, kvalita logistiky atd. Po druhé, dcérska spolo¢nost skupiny Areva v oblasti
obohacovania (Société d’Enrichissement du Tricastin, dalej len ,SET*) je uZ ziskova a finan¢ne autonémna, [...].
[...] pricom tdto Cinnost viac prispeje k obnove Zivotaschopnosti reStrukturalizovanej skupine Areva ako
v pripade, ked by pomoc nepoberala. Po tretie, Areva nepdsobila v obchodnych SWU pocas najmenej desiatich
rokov [...].

4.5.2.2. Kompenzacné opatrenia

(180) Franciizske orgdny odkazuji na tvrdenie uvedené vo svojich pripomienkach z 12. septembra 2016
a pripominajii, Ze zdnik synergil stvisiacich s integrovanym modelom by postihlo nielen ¢innosti na zaciatku
a na konci cyklu, ale takisto a vSeobecnejsie aj vSetky ¢innosti v priebehu Zivotného cyklu reaktora. Odstapenie
spolo¢nosti Nouvel Areva NP by teda bolo dostato¢nym opatrenim. Z dovodov, ktoré uz boli uvedené v tychto
pripomienkach, by strategické partnerstvo s EDF opitovne tieto synergie nevytvorilo a skutocnost, Ze franctzsky
§tit je akciondrom obidvoch skupin, na tom ni¢ nezmeni, kedZe tieto skupiny predstavuji samostatné
hospodarske subjekty s nezévislou rozhodovacou pravomocou.

(181) Pokial ide konkrétnejsie o jednotlivé opatrenia odporti¢ané spolo¢nostou Urenco, francizske organy tvrdia, Ze:

a) Zziadost spolo¢nosti Urenco tykajiica sa zavdazku EDF pristipit k verejnej sufazi je neodévodnend pravne aj
fakticky. Franctzsky §tit predovsetkym nemodze EDF do ni¢oho niitit, kedZe je tretim dastnikom tohto
konania o $titnej pomoci. EDF potom ako samostatnd hospodarska jednotka nemd nijakii motiviciu na
uprednostiovanie Nouvel Areva. Predchadzajici vysledok operdcie koncentricie Framatome/Siemens/Cogema
je irelevantny, lebo prislusné opatrenie sa tykalo palivovych ¢lankov, pri ktorych existuji silné prekdzky
(najmi regulacné) pri vstupe na trh, a pretoZe §tdt uZ nie je pravne schopny prijat akykolvek zdvizok v mene
EDF,

b) zavedenie oddeleného dctovnictva (,ring-fencing®) pre ¢innosti obohacovania urdnu je zbyto¢né, ak je SET uz
financne sebestacny. Okrem toho takéto opatrenie by bolo prevadzkovo nerealizovatelné, a to pre vysoky
stupeni prevadzkového prekryvania tejto dcérskej spolocnosti s ostatnymi subjektmi skupiny Areva;

c) zakaz rozsirenia kapacity zdvodu Georges Besse II sa zdd v rozpore so zavizkom skupiny Areva [...].
Franctzske orgdny sa zaviazali k tomu, Ze v priebehu obdobia restrukturalizcie skupina Areva nezvysi
kapacitu zdvodu Georges Besse II, s vynimkou obstarania a instaldcie centrifiig pldnovanych v jej existujicich
dohodéch [...];

d) odpredaj alebo obmedzenie vyroby MOX s nevhodné. Po prvé, tito Cinnost bude oslabend odpredajom
Nouvel Areva NP. Po druhé, tym, Ze palivd MOX a UOX nie st vzdjomne zastupite[né, narusenie hospodarskej
sitaze je minimdlne pre konkurentov, ako je Urenco, ktoré poniika iba UOX. Po tretie, vyroba MOX je
nevyhnutnd na prezitie jadrového priemyslu. Po §tvrté, tvrdenie spolo¢nosti Urenco, Ze vyroba MOX nie je
ziskovd v porovnani s UOX, ignoruje mnohé pozitivne externality stvisiace s touto vyrobou;

e) dalsie odpredaje, napriklad v logistike, brania obnove dlhodobej Zivotaschopnosti Nouvel Areva a su eSte
menej odovodnené, kedZe narusenia, ktoré vznikli v désledku pomoci, sii na tychto trhoch minimélne.
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5. POSUDENIE POMOCI
5.1. Existencia pomoci

(182) Komisia musi preskimat, ¢ opatrenia, ktoré si predmetom tohto konania, mézu predstavovat $titnu pomoc
v zmysle ¢lanku 107 ods. 1 Zmluvy o fungovani EU.

(183) Podla ¢lanku 107 ods. 1 zmluvy ,pomoc poskytovand v akejkolvek forme ¢lenskym stitom alebo zo $tdtnych
prostriedkov, ktord narisa hospoddrsku sutaz alebo hrozi narufenim hospodarskej sttaze tym, Ze zvyhodiuje
urcitych podnikatelov alebo vyrobu urcitych druhov tovaru, je nezlucitelnd s vnitornym trhom, pokial
ovplyviiuje obchod medzi ¢lenskymi $tatmi.”

(184) Na zdklade tohto ustanovenia sa Komisia domnieva, Ze na urcenie verejného opatrenia za §titnu pomoc treba
splnit tieto kumulativne podmienky: i) opatrenie musi byt poskytnuté stitom alebo zo Stitnych prostriedkov;
ii) musi poskytovat hospodarsku vyhodu svojmu prijemcovi; iii) tito vyhoda musi byt selektivna a iv) dotknuté
opatrenie musi nartat alebo hrozif naruSenim hospoddrskej sttaze a byt schopné ovplyvnit vymeny medzi
¢lenskymi $tdtmi.

5.1.1. Upisanie franctizskeho Stdtu k zvySeniam kapitdlu Areva SA a Nouvel Areva

(185) Hoci ide o dva zdanlivo odlisné zdsahy, Komisia sa domnieva, Ze upisanie $tatu k zvySeniam kapitalu Areva SA
a Nouvel Areva sa musi povaZovat za jedini pomoc, ktort md skupina Areva k dispozicii. Z analyzy tazkost{
a zadlZenosti skupiny Areva vyplyva, Ze tito skupina ako celok potrebuje kapital. Skuto¢nost, Ze celkova potreba
rekapitalizacie musi byt ndsledne rozdelend medzi Areva SA a Nouvel Areva, je len sposob vykondvania rekapita-
lizdcie skupiny Areva.

(186) Toto upisanie moZzno pripisat $titu a pochddza zo $titnych zdrojov. Dve zvySenia kapitdlu budd upisané priamo
§tdtom prostrednictvom vlastnych zdrojov.

(187) Toto upisanie poskytuje skupine Areva hospoddrsku vyhodu. Této investicia na jednej strane zlepSuje situdciu
skupiny Areva do tej miery, Ze jej umoziuje riesit vyznamnd cast jej dlhu. Skupina Areva by na druhej strane
nemobhla ziskat takyto kapital za beznych trhovych podmienok, kedze Ziadny siikromny investor by sa za tychto
podmienok neupisal k zvySeniu kapitdlu skupiny Areva vzhladom na jej zhorSend finanénd situdciu. Dvaja treti
investori MHI a JNFL kapitdlovo nevstipia do skupiny Areva rovnakym sposobom ako franctzsky stat, kedze ich
investicie sa budi tykat iba jedného z dvoch subjektov restrukturalizovanej skupiny Areva (Nouvel Areva), a to
v mensinovej sume [...].

(188) Takto poskytnutd vyhoda skupine Areva je selektivna. Upisanie $titu k tymto zvySovaniam kapitdlu predstavuje
opatrenie ad hoc, z ktorého bude mat vyhodu vyluéne skupina Areva na tcely svojej restrukturalizicie.

(189) Vyhoda poskytnutd skupine Areva prostrednictvom upisania sa Stitu k dvom zvySeniam kapitdlu by napokon
mohla ovplyvnit vymeny medzi ¢lenskymi $tditmi. Rozne trhy, na ktorych skupina Areva posobi, sa totiZ
vyznacujii rozsiahlymi obchodnymi vymenami medzi tymito ¢lenskymi §tdtmi. V tejto stvislosti Komisia uz mala
prilezitost domnievat sa, Ze trhy s jadrovou energiou maji prinajmensom eur6psky rozmer (¥). Okrem toho
vyhoda poskytnutd skupine Areva jej poskytuje dodatocné financné zdroje, ktoré jej umoznia zostat aktivnou na
trhu. Preto toto opatrenie moze narusit hospodarsku stitaz.

(190) V tejto stvislosti Komisia dospela k zdveru, ze upisanie franctzskeho $titu k zvySeniam kapitdlu Areva SA
a Nouvel Areva predstavuje $tatnu pomoc v zmysle ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU v prospech skupiny Areva v celkovej
vyske 4,5 miliardy EUR.

5.1.2. Odpredaje realizované v ramci restrukturalizacného pldnu

(191) V rozhodnuti o zacati konania Komisia uviedla, Ze rozne odpredaje plinované skupinou Areva by mohli
predstavovat §titnu pomoc v pripade, Ze sa neuskuto¢nia za trhovi cenu. To by v takomto pripade mohlo

(*¥) Pozrinajmi rozhodnutie Komisie z 19. septembra 2006 vo veci M.4153, Toshiba/Westinghouse, odovodnenia 37 az 50.
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predstavovat pomoc kupujlicemu v pripade, Ze sa predajnd cena povazuje za neprimerane nizku, alebo pomoc
preddvajucemu (skupine Areva) v pripade, Ze predajnd cena sa povaZuje za neprimerane vysokd — pomoc
predévajiicemu ma vyznam len v pripade odpredaja inému verejnému subjektu, za predpokladu, Ze sii splnené
kritérid pripisatelnosti a stitnych zdrojov. Komisia pripomina, Ze podla bodu 63 usmerneni odpredaje, ktoré
zahfnaji prvok pomoci preddvajicemu (skupine Areva), sa nemozu brat do dvahy pri vypocte vlastného
prispevku.

(192) Co sa tyka odpredajov inym tretim strandm ako verejnym (Canberra, Elta, Adwen), Komisia uznédva, Ze scendr
pomoci skupiny Areva jej kupujicim prostrednictvom neprimerane nizkej ceny je nepravdepodobny, lebo
skupina Areva md zdujem maximalizovat vynosy tychto odpredajov. Tieto odpredaje sa navyse uskutocnili
prostrednictvom konkurenénych procesov, ktoré mohli maximalizovat cenu, ktorti mohla dosiahnut skupina
Areva.

(193) Pokial ide naopak o odpredaj Nouvel Areva NP a odpredaj Areva TA, nemoZno a priori vylicit, ze EDF alebo
verejné konzorcium kupujice Areva TA predlozili ponuku za neprimerane vysokd cenu s ciefom zvyhodnit
skupinu Areva. Komisia vSak moZe na zdklade tohto zd6vodnenia v castiach 5.1.2.1 a 5.1.2.2 vyvodit zédver, ze
tieto predaje sa uskutociiuji za trhovi cenu, ¢o vylucuje existenciu hospoddrskej vyhody v zmysle ¢lanku 107
ods. 1 ZFEU.

5.1.2.1. Odpredaj kontrolného podielu v Nouvel Areva NP

(194) Predaj kontrolného podielu v Nouvel Areva NP spolo¢nosti EDF nebol predmetom otvoreného, transparentného
a neobmedzeného verejného konania. Priamy predaj kontrolného podielu je vSak S$tandardnym trhovym
postupom. Pokial ide o Nouvel Areva NP, je vhodné takisto brat do tvahy jej oblast posobnosti a prepojenia
s prevadzkou jadrovych elektrarni, v ktorej predaj kontrolnych podielov prostrednictvom vyzvy na prekladanie
pontk nie je Standardnym trhovym postupom. Okrem toho pred schvdlenim predaja podielu dali strany
transakcie vypracovat nezédvislé znalecké posudky s cielom urcif, kazdd samostatne, predajnii cenu. Aj ked je
pravda, Ze v kone¢nom dosledku je skutocnd predajnd cena vysledkom rokovani medzi ochotnym predévajiicim
a ochotnym kupujicim, zostdva skutocnostou, Ze vyuzitie tychto znaleckych posudkov na rokovanie pred
odsthlasenim ceny je opit $tandardnym trhovym postupom, ktory by vyuzil obozretny investor (**).

(195) Z hladiska obsahu znaleckych posudkov po vyhodnoteni hodnoty tcasti na zdklade viacerych kritérii finan¢ny
poradca EDF, BNP Paribas, vydal 24. jila 2015 toto stanovisko: ,Na zdklade informdcii a charakteristiky
prevadzky uvedenych vyssie sa zdd, Ze k dnesnému driu cena 2,7 miliardy EUR za 100 % kapitdlu Areva NP
navrhnutd EDF ako stcast operdcie je podla ndsho ndzoru pre EDF z Cisto finanéného hladiska rozumnd.“
Spolo¢nost EDF potom vyuzila sluzby banky Société Générale s cielom riesit fazu hlbkovej analyzy. Franctzske
organy poskytli Komisii podrobnt prezenticiu vysledkov tohto predbezného auditu z janudra 2016, v ktorom
Société Générale schvaluje ocenenie znovu dohodnuté medzi stranami vo vyske 2,5 miliardy EUR za 100 %
vlastného kapitalu.

(196) Ocenenie realizované Société Générale je velmi podrobné (127 strdn analyz) a je zaloZené na metéde DCF, ktord
je vSeobecne prijimand vo finanénej oblasti.

(197) Société Générale v prvom rade prepracovala s EDF podnikatelské plany realizované skupinou Areva pre kazdy
z piatich sektorov ¢innosti v rdmci cielového rozsahu Nouvel Areva NP: inStalovand zdkladna, palivové clanky,
vyroba, velké projekty a dalsie (podporné funkcie, rizikd atd.). Tieto podnikatel'ské plany st vypracované az do
roku 2023. Tieto dpravy sa tykaji mnohych predpokladov tykajicich sa mnohych projektov Nouvel Areva NP.
[-]C)

(198) Z tychto podnikatelskych pldnov sa hodnota podniku pre kazdé odvetvie pocita pomocou metoédy DCF. Société
Générale na to pouziva vazené priemerné kapitdlové naklady (dalej len ,WACC®), ktoré sii pre kazdé odvetvie
rozdielne, a to na zdklade rizika spojeného s kazdou z tychto ¢innosti. Tieto WACC st odhadnuté na zaklade
pomerne pokrocilej metodiky modelu oceftovania kapitdlovych aktiv (Capital Asset Pricing Model — CAPM): pre
kazdé odvetvie sa tak WACC odhadujii podla krajiny, v ktorej podnik pdsobi, potom sa vazené WACC pocitaji
na zdklade tychto rozliénych geografickych WACC. Bezrizikové sadzby sa odvodzuji z viacerych uzndvanych
zdrojov (SG Research, Bloomberg, Associés en finance), rizikové prémie krajin st zaloZzené na praci profesora

(**) Rozsudok Stidneho dvora z 5. jina 2012, Komisia/EDF, C-124/10P, ECLL: EU:C:2012:318, body 84 a 104.
(*) ,Earnings before interest, taxes, depreciation and amortisation®, t. j. zisk pred tirokmi, zdanenim a odpismi a amortizaciou.
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Damodarana z NYU Stern a ndklady na dlh st zaloZené na rizikovej prémii porovnatelnych podnikovych
dlhopisov. Tieto porovnatelné spolocnosti zvolené Société Générale na zdklade rozlicnych kritérii Specifickych pre
kazdé odvetvie ¢innosti sa takisto pouZivaji na stanovenie hodnoty beta kazdej ¢innosti. Vzorku porovnatelnych
spolo¢nosti tvori sedem kdtovanych spolocnosti pre odvetvie palivového priemyslu, pit pre instalovant zdkladiiu,
Sest pre vyrobu a Sest pre velké projekty. Takto ziskané hodnoty beta st potvrdené v porovnani s predpokla-
danymi hodnotami beta ziskanymi na zdklade multifaktorového modelu Barra.

(199) Analyza hodnoty kazdého odvetvia ¢innosti zaloZend na metéde DCF zahffia aj kone¢nti hodnotu po roku 2023.
Tento daj sa vypocital na zdklade metédy Gordon Shapiro pri zachovani normativneho toku povazovaného za
vzor pefazotvornej kapacity ¢innosti. Predpoklad miery nulového rastu sa zachoval pre vsetky priemyselné
odvetvia.

(200) Vykonali sa analyzy citlivosti na tychto hodnotich podniku, a to pri meniacich sa parametroch, ako st WACC
alebo marza EBITDA. Cisty dlh kazdého priemyslového odvetvia sa potom odpocital z tychto obchodnych
hodnot s cielom odrdtat hodnotu vlastného kapitdlu. Stcet tychto rozliénych sim podla odvetvia ddva celkovi
hodnotu vlastného kapitdlu spolo¢nosti Nouvel Areva NP. Spolo¢nost Société Générale odhadla, Ze by bolo
mozné odrétat od tohto ocenenia ndsobok EBITDA [...]. Tento ndsobok EBITDA sa zd4 primerany, kedZze je nizsi
ako priemer a medidn ndsobkov EBITDA pozorovanych v porovnatelnych transakcidch — Société Générale si
vybrala vzorku 19 transakcif zastupujticich jednotlivé profesie Nouvel Areva NP.

(201) Hodnota jednotlivych parametrov pouzitych pre metédu DCF, takisto ako z toho vyplyvajici ndsobok EBITDA, je
dalej posilnend aj v porovnani s priemerom a medidnom zo §tddie porovnatelnych podnikov uvedenych
v odovodneni 198.

(202) V suavislosti s uvedenym Komisia potvrdzuje zistenie, ktoré uz bolo vyjadrené v rozhodnuti o zacati konania, Ze
ocefiovanie vykonané EDF a jeho rady st zaloZené na dostupnych objektivnych, overitelnych a spolahlivych
tdajoch, ktoré odrdzajii hospodarsku situdciu v case, ked bola operdcia dohodnutd. Toto zistenie nespochybnila
pocas vysetrovania ani jedna z tretich stran. Nové prvky, ktoré sa objavili od tohto ocefiovania, ako je od¢lenenie
na dcérsku spolocnost zdola nahor alebo odhalenie rizik tykajicich sa zmliv na komponenty, neovplyvnia jej
vysledok, kedze EDF prijala opatrenia, aby sa celkovo stala odolnou proti tymto rizikdm podla podmienok
uvedenych v odévodneni 30.

(203) Na zdklade tohto ocenenia vo vyske 2,5 miliardy EUR za 100 % vlastného kapitdlu Société Générale preukazala,
7e EDF mohol ocakdvat investi¢nd vnitorni mieru ndvratnosti (dalej len ,IRR“) [0 — 20] % v hlavnom scendri.
V tomto hlavnom scendri sa predpokladd vystup (na vypocet konecnej hodnoty), v [...] a zodpovedajici ndsobok
vystupu pri viacerych vstupoch, to znamend [...] x EBITDA.

(204) IRR by sa mala porovnat s ndkladmi na vlastny kapitdl vazenymi v réznych odvetviach Nouvel Areva NP.
V tomto pripade vypocty Société Générale, ktoré st zalozené na objektivnych kritéridch uvedenych v odévodneni
198, poskytuji nasledujice informdcie pre kazdé odvetvie: [0 — 10] % na palivd, [0 — 10] % na instalovant
zdkladiiu, [0 — 20] % na velké projekty, [0 — 10] % na vyrobu. Tieto odhady sa zdaja zdvazné do tej miery, Ze si
zaloZené na vieobecne prijimanych zdrojoch a metodike podobnych tym, ktoré samotna Komisia pouzila v inych
pripadoch, pripadne podporenych Vseobecnym stidom (*). VéZenim tychto odhadov, a to relativnym podielom
jednotlivych odvetvi v obrate Nouvel Areva NP, ziskame vdzené priemerné ndklady na vlastny kapital [0 — 10] %.
IRR, ktoré EDF moze ocakavat z investicii v Nouvel Areva NP, je teda nad ndkladmi na vlastny kapitdl v danom
sektore, okrem iného aj v rade negativnych scendrov zohladnenych v analyzach citlivosti (podla roku a viacnd-
sobného vystupu) vykonanych spolo¢nostou Société Générale.

(205) S ohladom na tieto objektivne faktory Komisia dospela k zdveru, ze odpredaj Nouvel Areva NP sa vykonédva za
beznych trhovych podmienok, ktoré nepredstavuji hospoddrsku vyhodu ani pre kupujiceho (EDF), ani pre
predavajiceho (skupina Areva), a teda vylucuje existenciu $tatnej pomoci.

(%) Rozhodnutie Komisie (EU) 2016/154 z 22. jila 2015 o Stitnej pomoci SA.13869 (C 68/2002) (ex NN 80/2002) — Preradenie
uctovnych rezerv oslobodenych od dane urcenych na obnovu hlavnej prenosove;j siete na kapitél poskytnutej Franctizskom v prospech
EDF, od6vodnenia 182 az 189 (U. v.EUL 34,10.2.2016, s. 152). Pozri takisto rozsudok Vieobecného siidu z 3. jila 2014, gpanielske
krélovstvo, Ciudad de la Luz, SAU a Sociedad Proyectos Temdticos de la Comunidad Valenciana, SAU/Eurépska komisia, T-319/12,
ECLLEU:T:2014:604, body 48 aZ 66.
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5.1.2.2. Odpredaj Areva TA

(206) Franciizske orgdny objasnili podmienky odpredaja spolo¢nosti Areva TA a poskytli prvky umozriujice odévodnit
cenu vo vyske [0 — 2 miliardy] EUR na 100 % vlastného kapitdlu. Tieto prvky boli syntetizované v stadii
finan¢nej poradenskej spolocnosti [...] zo 6. decembra 2016.

(207) Ako stcast predbezného auditu kupujiice konzorcium zostavilo svoj vlastny podnikatelsky plin spolo¢nosti
Areva TA, a to na zdklade vizie preddvajiceho a uvedenim predpokladov na zostavenie plinu podla svojho
najlepsieho vedomia.

(208) Komisia preskimala odhady a predpoklady pouZité pri tomto ocefiovani a domnieva sa, Ze spliia poziadavky na
kvalitu uvedomelého investora. Je zaloZeny na dostupnych objektivnych, overitelnych a spolahlivych tdajoch,
ktoré odrdzaji hospodarsku situdciu v Case, ked bola operdcia dohodnuta.

(209) Vzhladom na tieto objektivne faktory sa Komisia domnieva, Ze odpredaj Areva TA prebehne za beznych
trhovych podmienok, ktoré nevyvolaji hospodarsku vyhodu ani pre kupujtceho, ani pre predavajiceho (skupinu
Areva), a teda vylucuje existenciu $tdtnej pomoci.

5.2. Zlucitelnost pomoci s vodtornym trhom

(210) Upisanie Stdtu na zvySeni kapitdlu Areva SA a Nouvel Areva predstavuje $titnu pomoc v zmysle ¢linku 107
ods. 1 ZFEU, ktorti Franctizsko zamysla poskytniit jednému podniku, skupine Areva, posobiacej v oblastiach, na
ktoré sa vztahuje Zmluva o Euratome.

(211) Zmluvou o Euratome sa zriaduje Eurpske spolocenstvo pre atémovi energiu, s uvedenim potrebnych néstrojov
a stanovenim zodpovednosti za dosiahnutie cielov, ako je jadrovd bezpecnost, energetickd nezdvislost,
rozmanitost a bezpe¢nost dodavok energie (¥).

(212) Ako bolo uznané Komisiou v predchadza]uach rozhodnutiach (*¥), podpora efektivnej jadrovej energie je
klucovym cielom Zmluvy o Euratome, a preto j Unie. Ako sa uvddza v preambule Zmluvy o Euratome, Komisia
ako institticia Eurdpskeho spolocenstva pre atomovi energlu ]e povinnd ,vytvorit podmienky potrebne pre rozvoj
silného jadrového priemyslu, ktory rozsiri vyrobu energie”. Tento zdvizok je potrebné vziat do dvahy, ked
Komisia uplatiuje svoju pravomoc na schvalovanie $titnej pomoci na zéklade ¢lanku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU
a ¢lanku 108 ods. 2 ZFEU.

(213) V ZFEU sa VymedZUJu podmienky, za ktorych sa pomoc moze vyhldsit za zlucitelnd s vndtornym trhom.
V ¢lanku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU sa uvadza, Ze Komisia moZe $ttnu pomoc povolit v pripade, ak sa poskytuje
na rozvoj urditych hospoddrskych oblasti, za predpokladu, Ze tito pomoc nepriaznivo neovplyvni podmienky
obchodu tak, Ze by to bolo v rozpore so spolo¢nym zdujmom. Vzhladom na povahu tohto opatrenia Komisia
stanovi, ¢i je v stlade s ustanoveniami o pomoci na restrukturalizdciu stanovenymi v usmerneniach, vzhladom na
pochybnosti vyjadrené v rozhodnuti o zacati konania, ako aj na pripomienky Franctizska a zainteresovanych
tretich stran.

5.2.1. Oprdvnenost skupiny Areva na pomoc na restrukturalizdciu

214) Na konci roka 2014, teda na zaciatku obdobia restrukturalizdcie skupiny Areva, mala zdporny vlastny kapital vo
piny porny y Kap
vyske —244 miliénov EUR. Odvtedy boli zaznamenané dalsie straty a stav vlastného kapitdlu skupiny Areva sa
dalej zhorsil v roku 2015. Vlastny kapitdl skupiny Areva bol —2,3 miliardy EUR k 31. decembru 2015.

(215) Pri zdpornom vlastnom imani je splnené kritérium uvedené v bode 20 pism. a) usmerneni. Skupinu Areva je
preto nutné povazovat za podnik v tazkostiach, vdaka ¢omu je opravnend na pomoc na restrukturalizdciu.

(*) Pozrinajmi ¢lanky 1,2 a 52 Zmluvy o Euratome.

(*) Pozri rozhodnutle Komisie 2005 5/407 [ES zo 22. septembra 2004 o 3titnej pomoci, ktord sa bude realizovat v Spojenom krdlovstve pre
spolocnost British Energy plc (U. v. EU L 142, 6.6.2005, s. 26) a rozhodnutie Komisie (EU) 2015658 z 8. oktébra 2014 o opatreni
pomoci SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N), ktord Spojené kralovstvo zamy3la zaviest na podporu pre jadrovi elektrareni Hinkley Point C
(U v.EUL 109, 28.4.2015,s. 44).
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5.2.2. Prispevok k jasne vymedzenému cielu spolocného zdujmu

(216) V Zmluve o Euratome sa stanovuji ako ciele spolo¢ného zdujmu jadrovd bezpecnost, energetickd nezévislost,
rozmanitost a bezpecnost doddvok energie. V ¢lanku 2 pism. d) Zmluvy o Euratome sa ustanovuje najma to, ze
Spolocenstvo Euratom musi dohliadat na to, aby v3etci uZivatelia Spolocenstva dostdvali pravidelné a rovnaké
dodédvky rad a jadrového paliva. Dotknutd pomoc tym, Ze napomdze predist zdniku skupiny Areva, prispieva
k dosiahnutiu tychto cielov.

(217) Tato pomoc totiz umoziuje prezitie skupiny Areva, ktord predstavuje kltcovy subjekt eurépskeho jadrového
priemyslu. Skupina Areva je hlavnym aktivnym eurdpskym subjektom na trhu tazby urdnu a jedinym subjektom
v oblasti konverzie urdnu, recykldcie paliva a vyroby MOX. Md kompetencie potrebné na prevadzku radu
,zdkladnych zariadeni potrebnych na rozvoj jadrovej energetiky“ v tych najlepsich podmienkach bezpecnosti
a ochrany v zmysle ¢lanku 2, pokial ide napriklad o miesta alebo zariadenia, ako si Comurhex II, Haag a Melox.
Skupina Areva je aj klG¢ovym eurdpskym subjektom, pokial ide o vyrobu jadrového paliva pre vyskumné
reaktory a ciele, ktoré sa majii ozarovat na ucely vyroby radioizotopov na medicinske vyuzitie.

(218) Jej zanik by preto mal okamzité dosledky z hladiska jadrovej bezpe¢nosti, energetickej nezavislosti, rozmanitosti
a bezpecnosti eurépskych dodavok energie.

(219) V usmerneniach sa takisto vymedzuji podmienky, za ktorych pomoc na restrukturalizdciu prispieva k cielu
spolo¢nému zdujmu. Plati to v pripade, ak md za ciel zabrdnit socidlnym problémom alebo napravit zlyhania na
trhu, ktoré by vznikli v désledku odchodu podniku z trhu a zdniku jeho ¢innosti.

(220) Medzi zlyhania trhu uvedené v bode 44 usmerneni, ktoré sa vztahuji na tento pripad, na prislusnych trhoch
patria i) riziko prerusenia dolezitej sluzby, ktord je ndro¢né reprodukovat a ktort by len tazko mohol zabezpecit
iny konkurent namiesto prijemcu; ii) negativne vplyvy odchodu podniku z trhu, ktory zohrdva kltcova
systémovii dlohu v ur¢itom sektore, a iii) nendvratnd strata technickych znalosti alebo nevyhnutného know-how.
Sposob, akym pomoc napomdha predchddzat rizikdim alebo Skodlivym dosledkom, sa skima v odo6vod-
neniach 223 az 226.

(221) Okrem toho podla dalsich scendrov musi byt tplny a jednoduchy odchod z trhu vyhodnoteny Komisiou, ako je
napriklad pokracovanie urcitych ¢innosti po likvidacii bez $titnej pomoci. Komisia musi naozaj zabezpecit, aby
ciele spolo¢ného zdujmu neboli dosiahnuté rovnakym spdésobom v tychto protichodnych scendroch nezahfiia-
jucich pomoc. Tdto analyza je predmetom casti 5.2.4 tohto rozhodnutia.

(222) Pokial ide o dosledky, ktoré by mal odchod skupiny Areva z jej trhov, Komisia konstatuje nasledovné.

(223) V oblasti banictva je skupina Areva poprednym eurdépskym operdtorom v tomto odvetvi, preto by jej opustenie
trhu znamenalo, Ze doddvky urdnu do Eurdpy by zédviseli najmd od neeurépskych prevadzkovatelov vritane
ruskych (Rosatom) a kazasskych (KAP), ktor{ predstavuji priblizne [30 — 50] % trhu (¥). Je nepravdepodobné, ze
by niektory eurdpsky, ¢i dokonca zdpadny subjekt (napriklad kanadskd spolo¢nost Cameco) posilnil svoje
fazobné kapacity v rozsahu zlu¢itelnom s cielom zabezpecit rozmanitost a bezpeénost dodavok Unie. Odchod
skupiny Areva z trhu by takisto mohol napokon viest k zvySeniu cien urdnu v désledku koncentricie na tomto
trhu. Z tohto hladiska skupina Areva zohrdva nevyhnutnt systémovi tlohu pre eurépske doddvky urdnu.

(224) V oblasti ¢innosti konverzie je skupina Areva poslednym aktivnym eurdpskym subjektom na tomto trhu. Jej
odchod z trhu by mohol mat vdzne negativne ddsledky. Predovietkym by sa tym ohrozila energetickd nezévislost
Unie, pretoze konverzia urdnu je Zivotne doleZitym clinkom v jadrovom refazci. Viedlo by to k znizeniu
intenzity hospodarskej stifaze na tomto uz vysokokoncentrovanom trhu, ¢o by mohlo viest k dodatoénym
ndkladom pre eurépskych doddvatelov elektrickej energie, a teda v kone¢nom dosledku aj pre eurdpskych spotre-
bitelov. Z tohto hladiska zohrdva skupina Areva dolezitii systémovii dlohu pre eurdpske ¢innosti palivového
cyklu a v pripade jej odchodu by vzniklo riziko prerusenia dolezitej sluzby.

(*) Ide o podiely na trhu podla odhadu skupiny Areva.
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(225) V oblasti obohatenia je skupina Areva jednym z dvoch eurdpskych hracov spolu s konzorciom Urenco. Jediny iny
operator G¢inne posobiaci na eurépskom trhu je ruskd spolo¢nost Tenex (skupina Rosatom). Zanik operdcif
skupiny Areva by ovplyvnil Struktdru trhu, ktory by sa vyznacoval oligopolom na eur6pskej tirovni, ¢o by pravde-
podobne viedlo k ndrastu cien. Skupina Areva opit zohrdva doéleZiti systémovil Glohu v rdmci svojich ¢innosti
v oblasti obohacovania urdnu.

(226) V oblasti spracovania a recykldcie vyhoretého paliva je skupina Areva dnes jedinym operdtorom na svete, ktory
v priemyselnom meradle vyuziva technoldgie recyklcie vyhoretého paliva a jeho premenu na palivo MOX pre
lahkovodné reaktory. Prostrednictvom svojich procesov poskytuje skupina Areva aj recyklované palivo predsta-
vujiice [0 — 25] % franctzskej vyroby elektriny. Franctzsko sa okrem toho rozhodlo zverit skupine Areva
priemyselni zodpovednost za recykldciu. Je teda dolezitym c¢ldnkom v oblasti politiky riadenia vyhoretého paliva
vo Franctizsku a v $irfom meradle aj v Unii. Za tychto podmienok by odchod skupiny Areva z trhu mohol vizne
narusif riadne fungovanie trhu v rdmci Eurépskej tinie tym, Ze by vyvolal nenahraditelnd stratu technickych
znalosti a dolezitého know-how a sposobil by naru$enie sluzby zdsadného vyznamu, ktort by k danému diu za
neho nemohol poskytovat ziadny iny konkurent.

(227) Komisia dospela k zaveru, Ze pomoc na retrukturalizdciu ozndmenda franctizskymi orgdnmi s ciefom zabrdnit
zaniku skupiny Areva a jej ¢innosti v oblasti palivového cyklu umozZiuje ndpravu zlyhani trhu, ktoré by boli
vytvorené takymto zanikom.

5.2.3. Restrukturalizacny pldn a ndvrat k dlhodobej Zivotaschopnosti

(228) Na to, aby pomoc na restrukturalizdciu efektivne prispievala k dosiahnutiu uvedenych cielov spolo¢ného zdujmu,
musi byt preukdzané, Ze navrhovand retrukturalizdcia umozni obnovit dlhodobu Zivotaschopnost spolo¢nosti.
Komisia v rozhodnut{ o zacati konania spochybnila, ¢i si niektoré predpoklady prislusného plinu obnovy
dlhodobej Zivotaschopnosti skupiny Areva redlne.

(229) Analyza obnovy Zivotaschopnosti skupiny Areva sa mus{ vztahovat na restrukturalizovant skupinu Areva, ktort
budt v budiicnosti tvorit dva subjekty: i) Nouvel Areva a ii) Areva SA. Tieto dva subjekty sa budi venovat
samostatnym ¢innostiam a budd mat aj rozdielne uctovné rozsahy pésobnosti. S cielom zhodnotif obnovu
zivotaschopnosti skupiny Areva je teda mozZné analyzovat oddelene a postupne podnikatelsky plin kazdého
z tychto dvoch subjektov.

5.2.3.1. Podnikatelsky pldn Nouvel Areva

(230) Franctizske orgdny ozndmili Komisii podnikatelsky pldn Nouvel Areva v zdkladnom scendri a v horSom scendri.
Finan¢né vyhlady spojené s tymito scendrmi s uvedené v tabulkdch 1 a 2.

Tabulka 1

Finan¢nd trajektéria Nouvel Areva (zdkladny scendr)

Kumul.

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

Obrat L.] [.] [ L[] L[] [l Lol Lol Lol Lol Lol L] Lol Lol [
% rastu [.] [.] [.] [.] [.] [.] L] [.] [.] [.] [.] [L.] L[] [.]
Hrub4 mara L.] ] [ L[] [l Lol Lol Lol Lol Lol Lol L] Lol Ll [
V % obratu [..] [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]

Vyskumavivoj  [.] [.] [.] [..] [ [0 . [0 [0 ] L] L] L] [



17.6.2017 Uradny vestnik Eurépskej tnie L 155/51

miliény EUR 2012 2013 2014 2015 02016 02017 02018 B2019 B2020 B2021 B2022 B2023 B2024 B2025 Il(gingls
Obchodné L] gl el ol kel el Ll Ll L] L
a marketingové
naklady
Spravne néklady P Y N O U O T U [ O [ O Y OO S OO N OO N U Y PSP
Ostatné néklady L. 1 el kel el Ll L] L
a prijmy z ¢innosti
Celkové ..l .1 .1 .1 .1 .1 .1 .1 -1 -1 .1 @1 el Ll [
neprevidzkové
ndklady
EBIT ..l .1 .1 .1 .1 .1 .1 -1 -1 -1 @1 @1 el el [
V% obratu [...1 .7 [..7] [...] [ [-1 [ [-] [..] [..] [..] [..] [..] [..]
Odpisy L. 1 61l el ol kel el el L L
a amortizacia
azmenystavu
rezervy
EBITDA ..l .1 .1 .1 .1 .1 .1 1 -1 -1 .1 @1 @l el [
V% obratu [...]1 [...] [..] [...] [ T[] [ [ [..] [..] [...] [...] [..] [.-]
Zmena stavu L) .ol ool kel el L L
potreby
prevadzkového
kapitdlu
Previdzkové P T S O OV U N PO T PO [ P Y O Y OO N OO N OO N DO N DU N OO
nvesticie
Previdzkové L.l .. ool kel el Ll L

zniZenie investicii

Vysledok predaja ~ [..] [.] [.] [..] [ [0 .1 -1 [ [ L] L L] el [

Previdzkové L.l L] L] L] Ll L] Lol Lol [ed L]l L] Lol Led L] [l

pefiainé toky

Tabulka 2

Finan¢nd trajektéria Nouvel Areva (horsi scendr)

milic’)ny EUR 2012 2013 2014 2015 02016 02017 02018 B2019 B2020 B2021 B2022 B2023 B2024 B2025 Ifgingls
Obrat L.l 1 L1 ] ] ] kel el Lol L] [l Lol el Lol [l
% rastu [...] [.] [] [ [ [0 [ L] ] L] [ L] L[] [
Hrubé marza L.l o] o] [l L] [l Lol el Lol L]l L] [l Lol Ll Ll
V % obratu [o.] [] [] [d [0 [od L[] L] L[] [od [od L] L[] [

Vyskumavivoj  [..] [.] [.] [0 [ L L Ll Ll [l Ll Ll el L
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miliény EUR 2012 2013 2014 2015 02016 02017 02018 B2019 B2020 B2021 B2022 B2023 B2024 B2025 Ifgin;i.
Obchodné L] gl el ol kel el Ll Ll L] L
a marketingové
naklady
Spravne néklady S N Y O Y U O T U [ O [ O Y O Y OO N OO N O Y PSP
Ostatné ndklady S Y Y O O O N U [ O [ O Y OO Y OO Y OO N U Y JO% B PO
a prijmy z ¢innosti
Celkové ..l .1 .1 .1 .1 .1 .1 .1 @61 62 e kel kel el e
neprevidzkové
ndklady
EBIT ..l .1 .1 .1 .1 .1 .1 .1 @61 62 6ol el kel e
V% obratu [..] [..] [..] [0 T[] [ [0 T[] [] [0 T[] L[] [ T[]
Odpisy L. 1 1l el kel el el Ll L L
a amortizacia
azmenystavu
rezervy
EBITDA ..l .1 .1 .1 .1 .l .1 .1 .1 .1 .1 [ @eloLel [
V% obratu [...] [...] [...] [..] T[] T[] [ [ [.] [..] [0 [..] [..] [.-]
Zmena stavu L. 1 el ol kel el el el L L
potreby
prevadzkového
kapitdlu
Previdzkové L. a1 ol el kel el el Ll L L
nvesticie
Prevadzkové L. 1 6l el kel el el Ll L L

zniZenie investicii

Vysledok predaja~ [..] [...] [.] [..] [.1 [0 [ [0 [0 [0 L L L e [

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

pefiainé toky

(231) Tieto progndzy vychddzaji z radu predpokladov, pricom hlavné z nich st uvedené v oddvodneni 106. Komisia
uzndva konzervativny charakter tychto predpokladov, najmid pokial ide o progndézy ceny urdnu. Aj pri
zohladneni konzervativnych predpokladov panuje trhovy konsenzus (*) o strednodobej obnove trhu
a postupnom ndraste cien jadrovych materidlov, ¢o je pozitivnym prvkom na obnovu Zivotaschopnosti skupiny
Areva.

(232) V odovodneni 150 rozhodnutia o zacati konania Komisia uviedla, Ze horsi scendr predloZeny franctizskymi
organmi nebolo mozné skibit s analyzou citlivosti, ktord umozfuje urcovat priority a predvidat rizikd pre
¢innost podniku.

(233) Komisia konstatuje, Ze franctizske orgdny vyplnili tito medzeru v pripomienkach, ktoré predlozili v rdmci
dokladného vySetrovania.

(*) Pozrinapriklad progndzy poradenskej spolo¢nosti UxC, ktoré sii sicastou ozndmenia.
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(234) Vypocitali sa teda citlivosti na zdklade roznych predpokladov, ¢o umoznilo identifikovat hlavné rizikd pre
¢innost: vymenny kurz euro/doldr, prevadzkové podmienky [...], nerealizdcia [...], nerealizdcia cielov planu
vykonnosti a konkurencieschopnosti. Tieto rizikd sa jasne odrdZaji v horSom scendri. V obdobi rokov
2016 — 2025 je kumulovany EBITDA niz$i o [0 — 30] % a prevadzkové pefiazné toky o [0 — 30] % v porovnan{
so zdkladnym scendrom. Hor3{ scendr sa preto javi ako vysledok tychto znizenych citlivosti.

(235) Franctizske orgdny takisto predstavili stratégiu na zniZenie tychto kltcovych rizik, ako je uvedené v oddvod-
neniach 111 azZ 114.

(236) Pokial ide o devizové riziko euro/doldr, zdd sa, Ze skupina Areva zavddza prisnu politiku krytia rizik. Analyza
expozicii sa vykondva mesatne a krytia s zmluvne dohodnuté podla potreby s ciefom pokryt minimdlne
percento budcich splatnosti. Navyse niektoré kritické ¢innosti k ndvratu k Zivotaschopnosti restrukturalizovanej
skupiny Areva, ako je banictvo, Ciastoéne vyuZivaju prirodzent ochranu proti tomuto riziku: napriklad
[20 — 70] % banickej tazby Nouvel Areva bude prebichat v Kanade, ktorej mena je v koreldcii s doldrom.
Kombindcia tychto dvoch faktorov — prirodzend ochrana pre niektoré klucové aktivity a proaktivna politika
krytia pre zvySok ¢innosti — umoziiuje Komisii, aby zvazila, ¢i sa vykondva doveryhodnd stratégia na znizovanie
rizika.

(237) Co sa tyka prevddzkovych podmienok cinnosti [...], skupina Areva uz vykondvala stratégiu zniZovania rizika,
ktord pozostdva zo ziskavania prevadzkovych zlepSeni, ktoré by umoznili kompenziciu nadmernych ndkladov
[...]. Tieto zlepSenia st zahrnuté v pline vykonnosti a konkurencieschopnosti, ktory plati az do roku 2018,
a mohli by sa preskiimaf nové optimalizatné loZiskd aj po roku 2018, ak sa rizikd prejavia. Komisia sa
domnieva, Ze pristup skupiny Areva je raciondlny, kedZe sa snazi udrzat ziskovost svojich aktiv [...], a to
vyuzivanim hybnych sil, nad ktorymi ma kontrolu.

(238) Pokial ide o rizikd spojené s [...], je isté, Ze [...] by malo negativny vplyv na budice ¢innosti Nouvel Areva.
Francuzske organy viak naznacili nizku redlnu pravdepodobnost tohto rizika [...]. Tdto téma bola napriklad [...].
Komisia sa preto domnieva, Ze sa vykondva uspokojiva stratégia zniZovania rizika.

(239) Pokial ide napokon o nerealizdciu cielov pldnu konkurencieschopnosti a vykonnosti, franctizske orgdny uviedli,
7e Nouvel Areva mohla rozsirit rozsah a trvanie tohto plinu, napriklad pokial ide o zniZovanie obstardvacich
nékladov alebo mzdovych prostriedkov. Komisia sa domnieva, Ze hladanie dal3ich opatreni v oblasti konkurencie-
schopnosti by bol raciondlny pristup, pokial by neboli splnené vsetky ciele predchddzajiiceho planu.

(240) Na zdklade dostupnych informdcii sa teda Komisia domnieva, Ze skupina Areva realizuje uspokojivi stratégiu
znizovania hlavnych rizik, ktoré by mohli mat vplyv na jej podnikanie. Tito pochybnost sa preto mozZe vyvratit
a je preukdzand zhoda restrukturaliza¢ného planu Nouvel Areva s bodom 50 usmerneni, ktord bola spochybnend
v rozhodnuti o zacati konania.

(241) Komisia takisto v horSom scendri spochybnila schopnost Nouvel Areva ndjst potrebné financné prostriedky na jej
obnovu dlhodobej Zivotaschopnosti.

(242) Franctizske orgdny poskytli potrebné vysvetlenia. V horSom scendri sa predpokladd, Ze potreba financovania je vo
vyske [0 — 1 miliardy] EUR v [...]. Tato potreba financovania, [...], bude pravdepodobne vyrovnana [...].
Francuzske organy viak preukazali, Ze v horSom scendri Nouvel Areva dosiahne rating investicného stupna [...]
vratane zohladnenia [...]. To umozZni spolo¢nosti refinancovat sa za primerané ndklady na kapitdlovych trhoch.

(243) Problémom vsak zostdva [...]. Dva dovody vSak umoZiuji domnievat sa, Ze tdto prekdzka sa bude moct
prekonat. Nouvel Areva bude musiet v prvom rade k tomuto ddtumu ndjst dostatocne zdravé ekonomické
a finan¢éné zdroje, aby mohla predstierat [...]. [...] Nouvel Areva bude musiet ndjst financovanie zo strany banky
v takej dlzke trvania a v takej vyske, ktoré buda v silade s jej finan¢nymi potrebami. Po druhé, dlhopisové trhy
tzv. vysokych vynosov sa v poslednych rokoch zna¢ne vypracovali, ¢o umozni spolo¢nosti Nouvel Areva vyuzit
ich v pripade potreby. Finan¢né prostriedky na tychto trhoch st urcite drahsie, ale Nouvel Areva by mala
obmedzené emisné poziadavky vzhladom na to, Ze by mala obnovit rating investi¢ného stupria [...].
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(244) [...]. Je teda uspokojivé, pokial ide o dimenzovanie pomoci, ze v zdkladnom scendri Nouvel Areva dosahuje
rating investicného stupfia [...], to znamend pred materializdciou svojich potrieb refinancovania. V horSom
scendri [...] nie je obnova dlhodobej Zivotaschopnosti Nouvel Areva nijako zdsadne spochybnena.

(245) V tejto suvislosti sa Komisia domnieva, Ze Nouvel Areva bude schopnd celit svojim finan¢nym potrebdm [...],
a to aj pri horSom scendri. Jej vyhliadky na navrat k dlhodobej Zivotaschopnosti teda nie st ohrozené.

(246) Komisia sa napokon v rozhodnuti o zacat{ konania zaoberala zjavnym nedostatkom zohladnenia Cinnosti
palivového cyklu a straty synergie z odstdpenia ¢innosti v oblasti reaktorov v prislusnom podnikatelskom pléne.

(247) Komisia sa opdt domnieva, Ze francizske orgdny poskytli odpovede, ktoré tito pochybnost rozptylili. Tieto
odpovede vychddzaja z dvoch argumentov.

(248) V prvom rade je jasné, Ze strata synergii bude mat najvacsi vplyv v Casovom rdmci, ktory Ciastocne presahuje
podnikatelsky plan oznimeny Komisii (2016 — 2025). Dovodom je predovietkym prilis dlhé trvanie
hospodarskych cyklov v oblasti jadrovej energie. Zmluvy o doddvke jadrového materidlu sa vo vSeobecnosti
uzatvaraji na viacero rokov, zvycajne pat az desat rokov v zdvislosti od druhu materidlu (surovy, konvertovany,
obohateny urdn) a typu klienta. Vyplyva z toho, Ze sa v prvych rokoch podnikatelského plinu nevyhnutne
zaznamendva pomerne vysokd hysteréza. Strata synergii sa prejavi predovietkym vtedy, ked budi spit v hre
hlavné zmluvy o doddvkach zo strany spolocnosti Nouvel Areva alebo ked nové projekty jadrovych elektrarni
ziska spolocnost Nouvel Areva NP, teda skor na konci (alebo dokonca neskor) podnikatel'ského plénu na obdobie
2016 — 2025. V tejto suvislosti st predpoklady rastu obratu Nouvel Areva na konci obdobia podnikatelského
plénu opatrné. V skutocnosti st zalozené na [...], aj ked v protikladnom scendri by obidve historické aktivity
zostali integrované, skupina Areva by nepochybne mohla [...], a to aj prostrednictvom pontik ,do konca Zivota“,
v ramci ktorych sa synergie prejavia v plnej miere (*!).

(249) Po druhé, skupina Areva realizuje ambicidzny plin vykonnosti a konkurencieschopnosti, ktorého ucinky st
zamerané predovietkym na kompenzdciu straty dspor z rozsahu v dosledku roznych prebiehajicich odstipeni
v priebehu, napriklad v oblasti ndkupu. Pldn si kladie za ciel dosiahnuf Gspory ndkladov 500 miliénov EUR
ro¢ne do roku 2018.

(250) Vzhladom na uvedené skuto¢nosti Komisia dospela k zdveru, Ze pochybnosti, ktoré vyjadrila k réznym castiam
podnikatel'ského plinu Nouvel Areva, st rozptylené. ZvySok plidnu na obnovu Zivotaschopnosti tohto subjektu
bol v rozhodnuti o zacati konania povazovany za uspokojivy. Komisia zdoraznila najmi redlnost kldacovych
predpokladov, konstatovanie, ktoré sa nezmenilo. Komisia takisto poznamenala, Ze trajektéria Nouvel Areva
umozni obnovu Zivotaschopnosti restrukturalizovaného subjektu do roku 2019, pouzité ukazovatele
franctizskych orgdnov Komisia povazuje za relevantné: obrat, EBITDA, prevadzkovy penazny tok, Cisty dlh,
pomer S&P, ako je Cisty dIh/EBITDA a prevadzkovy peniazny tok/Cisty dlh. Na zdklade vSetkych tychto dovodov
sa Komisia domnieva, Ze podnikatelsky plin Nouvel Areva je spolahlivy a moze obnovit jej Zivotaschopnost do
roku 2019 a Ze prispieva k dosiahnutiu cielov spolo¢ného zdujmu sledovanych touto pomocou.

5.2.3.2. Podnikatelsky pldn Areva SA

(251) V rozhodnuti o zacati konania Komisia spochybnila redlnost predpokladov, z ktorych vychddza podnikatelsky
plan Areva SA. Tieto otdzky boli posilnené skuto¢nostou, Ze k ddtumu rozhodnutia o zacati konania este nebol
jasny ndvrh na odstipenie ¢innosti reaktorov.

(252) V reakcii na pochybnosti vznesené Komisiou predlozili franctizske orgdny aktualizovany podnikatelsky pldn na
zéklade stabilizovanych predpokladov. Prijali sa aj pripomienky tretich stran, Siemens a TVO. Komisia md preto
potrebné informdcie na postdenie toho, ¢i restrukturalizdcia skupiny Areva umoziiuje obnovu dlhodobej Zivota-
schopnosti Areva SA.

(*") Pozri odovodnenie 147.
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(253) V budiicnosti bude primdrnym cielom subjektu Areva SA plnit svoje zdvizky (priamo alebo nepriamo prostred-
nictvom Areva NP), a to konkrétne:

a) splatenie bankového dlhu skupiny Areva a stvisiacich drokov v celkovej vyske 3,4 miliardy EUR za obdobie
2017 - 2025;

b) rozli¢né ndklady a ustanovenia tykajice sa aktivit urenych na odstipenie v celkovej vyske [0 — 1 miliardy]
EUR;

¢) pripadné odskodnenia alebo zdruky, ktoré by sa mohli vyzadovat [...];

d) nédklady spojené s dokoncenim projektu OL3.

(254) Vzhladom na osobitné zameranie tohto subjektu pomédha otdzka obnovy Zzivotaschopnosti Areva SA skutocne
zabezpedit, aby zdroje, ktoré bude mat k dispozicii, stacili na pokrytie vietkych tychto zdvizkov, a to aj pri
horSom scendri.

(255) Zdroje Areva SA od roku 2017 budd nasledovné:

a) zvysenie kapitdlu pldnovaného franctzskym $tatom vo vyske 2 milidrd EUR;

b) trzby z prebiehajicich odpredajov vo vyske priblizne [1 — 5 milidrd] EUR (%), ale mozZu sa zvysit
0 [200 - 700 miliénov] EUR, ak je zaplatend dodato¢nd cena stanovend v SPA zahfnajica odpredaj Nouvel
Areva NP (*%);

¢) hodnota aktiv, ktoré zostali v siivahe Areva SA [...], to v prvom rade znamend akcie, ktoré si Areva SA
ponechd v Nouvel Areva.

(256) Zdroje uvedené v oddvodneni 255 je mozné odhadniit s dostatocnou spolahlivostou. Po prvé, vyska zvysenia
kapitdlu je istd. Po druhé, vynos z odpredajov sa bude pravdepodobne aspon rovnat priblizne [1 — 5 miliarddm)]
EUR, kedZe v SPA podpisanej EDF a skupinou Areva sa uvddza cena 2,5 miliardy EUR (*) za 100 % vlastného
kapitdlu Nouvel Areva NP a kedZe predaj dcérskej spolocnosti Adwen bol uzatvoreny vo vyske 60 miliénov
EUR (). Po tretie, i¢ast Areva SA v Nouvel Areva mozno ocenif podla konzervativnej metddy na 2 miliardy
EUR.

(257) Pokial ide o tento posledny bod, je isté, Ze zvyskovy podiel Areva SA v Nouvel Areva je medzi zdrojmi Areva SA
tym prvkom, ktory sa posudzuje najtazsie. [...]. Napriek tejto neistote pozostdva opatrny pristup v tom, Ze sa
ako referencia vezme stcasnd hodnota tychto podielov. T4 bola v pripade obidvoch japonskych investorov
uvedenych v odovodneni 132 ocenend na zdklade spravy finan¢ného poradcu [...] 23. septembra 2016 na
2 miliardy EUR za 100 % vlastného kapitdlu. Tento pristup je konzervativny, lebo ak sa Nouvel Areva zotavi
v stlade s trajektériou naznaCenou v restrukturalizanom pldne, hodnota jej vlastného kapitdlu [...] bude
v zdsade vyssia ako dnes. [...].

(258) Z tychto roznych prvkov vyplyva, ze Areva SA bude mat k dispozicii [3 — 7 milidrd] EUR na plnenie svojich
potrieb. K tomu by sa mohla pridat cena [200 — 700 miliénov] EUR rozdelend medzi obdobie 2017 a 2019, ako
aj 2 miliardy EUR [...] jej podielu v spolo¢nosti Nouvel Areva.

(259) Kedze zdroje Areva SA st zndme, treba posudit ich primeranost s plinovanymi pracovnymi miestami. Odhad
pracovnych miest Areva SA je predmetom vac3ej neistoty. Splatenie bankového dlhu a zdujmov zodpovedd urcitej
sume: 3,4 miliardy EUR od roku 2017. Naklady a ustanovenia tykajice sa aktivit uréenych na odpredaj sa
ststreduji na prvé roky podnikatelského planu, a preto nie si predmetom velkych neistot. St ocenené na
[0 — 1 miliardu] EUR. Stvisiace rizikd [...] je vSak v zdvislosti od ich povahy ndro¢né ocenit. Okrem toho tspech
projektu OL3 podlicha ur¢itému poctu rizik.

(*») 2,5 miliardy EUR za 100 % kapitalu Nouvel Areva NP a 60 miliénov EUR za odstiipenie spolo¢nosti Adwen.

(**) V SPA podpisanej EDF a skupinou Areva sa uvadza, Ze cena 2,5 miliardy EUR bude revidovand smerom nahor v pripade, Ze Nouvel
Areva NP dosiahne urcité ciele, ako je napriklad zniZenie jej potreby prevddzkového kapitdlu ku diiu realizdcie, alebo ciel EBITDA
vopred definovany do roku 2019. Franctizske orgdny ocakavajd, Ze situdcia Nouvel Areva NP ku diiu realizdcie transakcie a neskor
v roku 2019 spusti aktiviciu tychto doloziek ipravy a povedie k zaplateniu dodatocnej celkovej ceny [200 — 700 miliénov] EUR.

(**) Této tvaha vychddza z predpokladu, ze odpredaj Nouvel Areva NP EDF sa vykond v stlade s podmienkami SPA podpisanymi
15. novembra 2016.

(*) Vynosy z odpredaja Areva TA nie sii zapocitané do planu likvidity Areva SA, lebo ich Gcinok je neutrdlny z hladiska hotovosti do tej
miery, Ze sa nimi priamo uhradi [0 — 1 miliarda] EUR preddavkov zdkaznikov, ktoré skupina Areva zmobilizovala cez Areva TA.
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(260) Pokial ide predovsetkym o rizikd spojené [...], v SPA zahffiajiicej odpredaj Nouvel Areva NP sa uvadzaji zdruky
za zdvizky udelené EDF [...]. Tieto zdruky za zdvizky st navrhnuté tak, aby EDF urobili odolnou pred moZnymi
finan¢nymi dosledkami, ktoré vyplyvaja z [...].

(261) V oblasti zmluvnej zodpovednosti [...].
(262) [...] sa toto riziko zd4 v sti¢asnosti obmedzené.
(263) Pre v3etky subjekty spochybnujiice ob¢iansku zodpovednost [...].

(264) V savislosti s uvedenym sa Komisia domnieva, Ze vystavenie spolo¢nosti Areva SA rizikdm [...] je zlozité kvanti-
fikovat, ale za kazdych okolnosti pravdepodobne obmedzené na [...].

(265) Pokial ide o ndklady na dokoncenie OL3 a suvisiace finan¢né alebo prdvne rizikd, Komisia dostala niekolko
pripomienok od tretich strdn. Treba rozliSovat medzi dvoma dévodmi: jednak ndkladmi na dokoncenie staveniska
stricto sensu a jednak finanénym rizikom spojenym s réznymi sidnymi konaniami medzi ticastnikmi projektu.

(266) Franctizske orgdny, TVO a Siemens poskytli odlisné odhady nakladov na dokoncenie projektu OL3 a rizikd, ktoré
by na jeho dokoncenie mohli mat vplyv.

(267) Scendr franctzskych organov, zostaveny na zdklade informadcii od skupiny Areva, vedie k Cistému penaznému
toku vo vyske [(1,5) - (0,5) miliardy] EUR [...]. Tento pefiazny tok tvori:

a) [...] EUR distého prevadzkového penazného toku na realizdciu projektu OL3 [...]. Tento odhad, harmoni-
zovany na rovnaké referencné obdobie, sa blizi odhadu TVO a Siemens. To naznacuje, Ze pri tomto
zdkladnom predpoklade existuje relativna zhoda;

b) rezervy na rizikd realizdcie projektu vo vyske [0 — 1 miliardy] EUR. Tento odhad je medzi dolnou hranicou
rozsahu ([0 — 1 miliardy] EUR) a hornou hranicou ([0 — 1 miliardy] EUR) vypocitanou podla TVO, a [...].

(268) Okrem tychto odhadov [...]. V takomto scendri by boli dodato¢né nadmerné ndklady pre Areva SA [...] vo vyske
[0 — 1 miliardy] EUR.

(269) Vzhladom na rozsah a komplexnost projektu OL3 je porovnanie tychto roznych prognéz citlivou zileZitostou.
Toto porovnanie je vSak nutné s ciefom zladit poziadavku, aby bola pomoc obmedzend na minimum, ¢o
znamend neopravnene nepredimenzovat verejné prostriedky poskytnuté spolocnosti Areva SA, s poziadavkou,
aby Areva SA disponovala dostato¢nymi zdrojmi na plnenie svojich zdvizkov, a to aj v horSom scendri.

(270) V rozpore s tvrdenim spolo¢nosti Siemens sa Komisia domnieva, Ze tento hor$i scendr nemd odrézat celkové
maximélne teoreticky myslite[né rizikd. Je na Komisii, aby na zdklade skutkového stavu poukdzala na droven,
ktord je podla jej ndzoru dostato¢ne konzervativinym hor$im scendrom.

(271) V tomto pripade je hlavnou vysvetlujicou premennou ndkladov na dokoncenie projektu OL3 riziko z omeskania
[...]. Na zdklade informdcii zhromazdenych pocas podrobného vySetrovania sa Komisia domnieva, Ze horsi
scendr moze byt zaloZeny na predpoklade [...]. Tdto volbu vysvetlujii dva hlavné dovody. Komisia v prvom rade
konstatuje, Ze k datumu jej hodnotenia bol dodrzany planovany harmonogram staveniska [...]. TVO a skupina
Areva takisto verejne uvitali (**) znacny pokrok projektu, ktory je vysledkom lepSej spoluprice pozorovanej
v teréne. Po druhé, projekt OL3 bude od roku 2017 fazit zo skdsenosti z testov vykonanych v Taishane. Dobré
napredovanie projektu EPR v Taishane umozZnilo predstihnit projekt OL3 asi o pit mesiacov. Vzhladom na tieto
faktory Komisia nemd nijaky objektivny dovod domnievat sa, Ze aj v horSom scendri by bol projekt dodany [...]
— predpoklad, ktory [...] vo svojich pripomienkach nezaradili.

(%) http://www.areva.com/EN/news-10858/olkiluoto-3-epr-new-milestones-achieved.html.
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(272) Na zéklade tohto predpokladu v pripade horsieho scendra sa ziskali tieto odhady nédkladov ,cash“ (po odpocitani
zostatku, ktory md uhradit TVO) od roku 2017: priblizne [0 — 3 miliardy] EUR zo strany TVO a [0 — 3 miliardy]
EUR zo strany Siemens. Tieto odhady st vyssie priblizne o [...] EUR v porovnani s odhadmi franctzskych
organov. Franciizske orgdny popieraju relevantnost odhadov Siemens a TVO a je zjavné, Ze skupina Areva ma
najlepdiu poziciu, aby poznala a odhadla svoje vlastné ndklady. Tieto rozdiely ndzorov a histdria projektu vsak
sved¢ia v prospech opatrného pristupu. Trianguldcia tychto troch odhadov povedie, napriklad, ku konzerva-
tivnemu odhadu [0 — 3 miliardy] EUR. Tdto suma sa moze zachovat pre analyzu Komisie.

(273) K tomuto zdvizku sa pridané hlavné pravne rizikd, ktoré zndSa Areva SA v rdmci projektu OL3. Tieto rizikd
maju dvojakd povahu. Na jednej strane ide o vysku nahrad, ktoré by Areva SA alebo Areva NP mozno museli
zaplatit [...], a na druhej strane o arbitrdZne spory medzi konzorciom a TVO.

(274) Spolo¢nost Siemens ozndmila Komisii [...].

(275) Pokial ide o prévne riziko spojené s prebiehajicim arbitrdZnym sporom medzi TVO a konzorciom, je nemozné
ho odhadndt alebo ur¢it jeho mozny vysledok. Z informécii poskytnutych francizskymi orgdnmi, Siemens
a TVO vyplyva, Ze bude vydany rozhodcovsky rozsudok vo veci samej [...]. K dnesnému diiu viak nemozno na
zdklade nijakych informdcii predvidat vysledok tohto sporu, ktory je jednym z najzlozitejsich, ktorymi sa musel
rozhodcovsky sid zaoberaf. Teoreticky moéZe maximdlna expozicia konzorcia dosiahnuf [...] EUR [...].
Vzhladom na tdto neschopnost odhadniit riziko [...]. To predstavuje problém pre uplatiiovanie usmerneni, kedze
ako je uvedené v odovodneni 269, Komisia musi zabezpecit, Ze restrukturalizovany podnik md prostriedky

potrebné na splnenie svojich zavizkov bez toho, aby bola tito pomoc v neprimeranej vyske.

(276) V sthrne moZzno konstatovat, Ze konzervativna analyza zdvizkov Areva SA na zdklade pripomienok
predlozenych franctizskymi orgdnmi a tretimi zainteresovanymi stranami, vedie k tomuto zdveru: Areva SA je
vystavend meratelnym zdviazkom vo vyske priblizne [3 — 7 milidrd] EUR (¥).

(277) K tymto zdvizkom sa priddva [...] stibor tazsie vycislitelnych zdvizkov: stvisiace rizikd [...] na jednej strane,
a riziko, Ze Areva SA prispeje k pripadnej kompenzacii konzorcia vo¢i TVO v prebichajicom arbitrdZznom spore
na druhej strane.

(278) Proti tymto zdvizkom Areva SA disponuje [3 — 7 miliardami] EUR (*), ako aj majetkom [...] zna¢nej hodnoty
prostrednictvom svojho 40 % podielu v Nouvel Areva. Existencia tohto podielu oceneného dnes na 2 miliardy
EUR nebola zohladnend spolo¢nostou Siemens a TVO v ich pripomienkach. Napriek tomu moéze uistit Komisiu,
Ze Areva SA (a cez fiu Areva NP) je schopnd plnif svoje zdvizky, aj ked ¢ast z nich je prakticky nemozné posudit
v tomto okamihu. Skutoc¢nost, Ze tento podiel je z kritkodobého hladiska mélo likvidny, nemeni tento zéver,
lebo mnozstvo rizik, ak sa naplnia, by malo hlavny G¢inok az od roku 2019 (*), to znamend, Ze v Case, ked
Nouvel Areva bude dokoncovat svoju reStrukturaliziciu a ked jej akcie budi zdroven lepsie zhodnotené
a likvidnejsie ako dnes.

(279) V savislosti s tym Komisia dospela k zdveru, Ze aj napriek zrejmym tazkostiam odhadndt s istotou hodnotu
zdvizkov Areva SA prvky predlozené v rdmci dokladného vysetrovania potvrdzuji, Ze Areva SA bude mat
k dispozicii dostatok zdrojov na plnenie svojich zdvizkov, a to aj v horSom scendri zahffajicom vysoké
dodato¢né ndklady v projekte OL3, ndhrady, ktoré sa maji vyplatit v désledku rozlicnych sporov tykajicich sa
OL3, a vyzvu niektorych zaruk za zavizky [...].

(*’) Ide o sumu vo vyske 3,4 miliardy EUR bankového dlhu [0 — 1 miliardy] EUR nédkladov a ziloh stvisiacich s ¢innostami uréenymi na
odpredaj a [0,5 — 1,5 miliardy] EUR negativnych prevddzkovych pefaznych tokov spojenych s dokonc¢enim OL3 (okrem pravneho
rizika). [...].

(**) Podla toho, ¢ije zvysok ceny pre Nouvel Areva NP vyplateny alebo nie.

(*)) To je napriklad v pripade kazdej ndhrady, ktort skupina Areva ako ¢len konzorcia bude musiet zaplatit TVO po rozsudku rozhod-
covského tribundlu, pricom tento rozsudok [...].
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(280) V suvislosti s tym, TVO predlozila iny typ argumentu. Podla TVO by Komisia mala posadit nielen restruktura-
lizdciu z finan¢ného hladiska, ale mala by takisto zabezpecit, Ze bude zachovand primerand droven Iudskych
a technickych zdrojov v Areva NP, ktord zostane zmluvnou stranou TVO, zatial ¢o jedna Cast historickych aktiv
spolo¢nosti Areva NP bude prevedend do EDF prostrednictvom Nouvel Areva NP. Podla TVO by nedostatocnd
roven technickych a ludskych zdrojov bola v rozpore s ¢lankom 2 pism. b) a ¢) Zmluvy o Euratome.

(281) Komisia konstatuje, Ze vo svojej analyze restrukturalizdcie skupiny Areva, pokial ide o kontrolu $titnej pomoci,
nezaujala stanovisko k tomu, ako skupina Areva plni svoje zmluvné povinnosti z technického hladiska voci TVO.
Pripomina vSak, Ze podla clinku 6 pism. f) smernice Rady 2009/71/Euratom (*), v zneni smernice
2014/87 [Euratom (*!), drzitelia licencie zabezpecuji a udrzuji financné a udské zdroje s prislusnou kvalifikdciou
a sposobilostami potrebnymi na plnenie svojich povinnosti, pokial ide o jadrovii bezpenost jadrového
zariadenia. Podla toho istého clanku drzitelia licencie takisto zabezpecujd, aby dodavatelia a subdodévatelia
patriaci do ich rdmca zodpovednosti, ktorych ¢innost by mohla mat vplyv na jadrovd bezpe¢nost jadrového
zariadenia, mali potrebné [udské zdroje s prislusnou kvalifikdciou a spdsobilostami na plnenie svojich povinnosti.
V tejto stvislosti prindlezi spolo¢nosti Areva NP zachovat potrebné zdroje na zabezpedenie uvedenych zavizkov.
Komisia v odévodneni 279 dospela k zdveru, Ze Areva NP bude mat k dispozicii dostatok finanénych zdrojov.
Okrem toho Komisia uvddza, Ze [...] ludskych zdrojov mozu byt poskytnuté [...] spolocnosti Areva NP. Komisia
okrem toho nespochybnuje priemyselny zdujem spolo¢nosti Nouvel Areva NP na tplnom tspechu OL3, ktory
potvrdi jeho schopnost preddvat a budovat reaktory EPR. Zodpovednost drZitefov povolenia podla smernice viak
nemozno delegovat. V reakcii na tvrdenie TVO Komisia pripomina, Ze je potrebné, aby drzitel povolenia nadalej
zachoval potrebné Tudské zdroje, aby splnil svoje zdvizky, pokial ide o jadrovi bezpe¢nost OL3.

5.2.4. Potreba Stdtnej intervencie a stimulacny icinok

(282) Na to, aby bola stitna intervencia zdroverl nevyhnutnd aj stimula¢nd, ako sa vymedzuje v bodoch 53 a 59
usmerneni, treba preukdzaf, Ze scendre rieSenia krizy nezahffiajice pomoc by zabrénili dosiahnutiu cielov
spolo¢ného zdujmu sledovaného intervenciou. Tieto scendre mozu zahffiat i) alternativnu reStrukturalizéciu
prostrednictvom reorganizicie existujiceho dlhu, odpredaja cinnosti alebo zvySenia stkromného kapitdlu;
ii) predaj alebo iii) likvidaciu.

(283) Pokial ide o prvy alternativny scendr reStrukturalizicie, Komisia potvrdzuje stanovisko, ktoré uz bolo opisané
v rozhodnuti o zacati konania, a to konkrétne:

a) stcasny plan uz v sebe zahffia vyznamné odpredaje ¢innost{ — viac ako 50 % obratu a 30 % aktiv skupiny
Areva pred restrukturaliziciou — takze akykolvek daldi odpredaj by predstavoval riziko obnovy Zivota-
schopnosti skupiny Areva bez zjavného prinosu pre hospoddrsku sttaz alebo struktiiru trhu, ako sa preukdze
v Casti 5.2.7.2 tohto rozhodnutia;

b) Ziadny sikromny investor nie je pripraveny poskytnit vSetok kapitdl, ktory skupina Areva potrebuje,
s vedomim, Ze Gcast sikromnych investorov je uz stanovend vo vyske 500 miliénov EUR;

9 ...

(284) V pripade predaja alebo likvidacie sa Komisia domnieva, Ze existuje zna¢né riziko, Ze ciele spolo¢ného zdujmu
nie st dosiahnuté, najmi ciele Zmluvy o Euratome tykajice sa bezpecnosti a kontinuity doddvok jadrového
materidlu Unie.

(285) Po prvé, kontinuita v sii¢asnosti vykondvanych operacii skupiny Areva by bola ohrozend z dévodu administrativ-
nych prietahov pri schvalovani nového jadrového operdtora (*}). Akdkolvek zmena prevddzkovatela podlieha
schvalovaniu ministrov zodpovednych za jadrovi bezpecnost po konzultdcii s ASN. Tento postup md za ciel
najmi overit, Ze novy prevadzkovatel md i) dostatocné technické kapacity na vykondvanie ¢innosti bezpecnym

(*) Smernica Rady 2009/71/Euratom z 25. jina 2009, ktorou sa zriaduje rdimec Spolocenstva pre jadrovii bezpe¢nost jadrovych zariadeni
(U.v.EUL172,2.7.2009,s. 18).

(*') Smernica Rady 2014/87 [Euratom z 8. jiila 2014, ktorou sa meni smernica 2009/71/Euratom, ktorou sa zriaduje rdmec Spolocenstva
pre jadrovii bezpec¢nost jadrovych zariadeni (U. v. EUL 219, 25.7.2014, 5. 42).

(*) Vzhladom na dlfiku tychto omeskani mozno vysvetlit, Ze k odpredaju Nouvel Areva NP spolo¢nosti EDF nemoze dojst pred koncom
roka 2017, to znamend po konci zistovania asi rok a pol, pricom této lehota by sa mohla skrétit v tomto pripade vzhladom na to, Ze
EDF a skupina Areva uZ prevadzkuji jadrové zariadenia vo Franciizsku a st dobre obozndmené s ASN, ¢o by nebol pripad iného
potencidlneho kupca.
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a udrzatelnym sposobom (zahffiajiicim technické zdroje, organizdciu, realizdciu a skisenosti s prevadzkou
zdkladnych jadrovych zariadeni) a ii) potrebni financnd sposobilost. Tento proces je dlhy a zloZity, pretoze
v podstate znamend: pokyn ASN; preskiimanie prislusnymi ministrami; postup pripravy a prijatia vyhlasky
podpisanej predsedom vlidy a ministrami zodpovednymi za jadrovd bezpecnost. Spracovanie lehoty na
podévanie ziadosti st podla zdkona tri roky (¥). Schvdlenie nadobudne dcinnost az potom, ako ASN zisti, Ze
prevadzkovatel splia podmienky zdkona o Zivotnom prostredi na zriadenie fondu pre poskytovanie na konci
cyklu. Likviddcia prostrednictvom kusového predaja aktiv skupiny Areva by preto so sebou niesla riziko, zZe
niektoré ¢innosti potrebné pre kontinuitu a bezpecnost dodévok jadrovych materidlov Unie by neboli pocas
urcitého obdobia zabezpecené, ¢im by sa porusovali ciele spolo¢ného zdujmu sledované skiimanou pomocou.

(286) Po druhé, niektoré ¢innosti cyklu jadrového paliva prevzaté spolo¢nostou Nouvel Areva si menej ziskové nez
ostatné. [...] je obzvldst ziskové a prispeje [...] % EBITDA Nouvel Areva v roku 2020 podla prognéz
ozndmenych francizskymi orgdnmi. Naopak, [...] je menej vyhodné posudzovat oddelene. V kontexte likviddcie
v dosledku kusového predaja by bolo mozné, Ze by sa vyuzili len niektoré ziskové aktiva ([...], napriklad), pricom
by sa bokom odlozili ¢innosti, ktoré by vsak boli nevyhnutné na zabezpecenie doddvok stiepneho materidlu
v Unii [...].

5.2.5. Primeranost opatrenia pomoci

(287) S pomerom Ccistého dlhu a hrubého prevddzkového prebytku (*) vo vyske 8,2 k 31. decembru 2014 ¢eli skupina
Areva vaznemu problému so zadlZenim, ktoré prebiehajice znacné odpredaje samy osebe nemozu vyriesit. Aj
ked sa tykaju takmer 50 % obratu skupiny Areva skupiny pred restrukturalizdciou, tieto odpredaje sa vztahuja
len na [1 — 5 milidrd] aZ [2 — 6 milidrd] (**) EUR pre potrebu celkového financovania rovnajicu sa prinajmensom
[8 — 9 miliarddm] EUR.

(288) V tejto stvislosti nemdze skupina Areva riesit svoje problémy dalsim zadlzovanim a Komisia sa domnieva, Ze
zvysenie kapitdlu je najvhodnej$im opatrenim pomoci ako riesit problémy, ktorym skupina Areva ¢eli, a obnovit
jej finanénd Zivotaschopnost.

5.2.6. Proporcionalita pomoci

(289) Pomoc na restrukturalizdciu sa povazuje za primerand, ak ju sprevddza vlastny prispevok spolocnosti na jej
naklady na restrukturalizaciu vo vyske asponn 50 % a ak boli ndklady primerane rozdelené, a to najma prostred-
nictvom opatreni s cielom zniZit riziko mordlneho hazardu.

5.2.6.1. Primerané rozdelenie z4taze

(290) Komisia uz v rozhodnuti o zacati konania uviedla, Ze zaznamenala rezervy pre straty a zna¢né znehodnotenia
aktiv. Stét je, priamo alebo nepriamo, visinovy a historicky akcionar skupiny Areva, a teda je to prave $tat, ktory
v prvom rade zndSa tieto minulé straty. Franctizske organy uviedli, Ze sticasnd skupina Areva nemd podriadenych
veritelov, aby bola splnend zdsada rozdelenia zdtaZe uvedend v bode 66 usmerneni.

(291) Komisia takisto konstatovala, Ze sprdva spolo¢nosti bola reformovand, kedze presla zo $truktiry dozornej rady
na Struktdru spravnej rady s cielom zvysit akciondrsku kontrolu nad strategickymi rozhodnutiami.

(*) Pozri ¢ldnok 4 vyhldsky 2007-1557 z 2. novembra 2007 tykajtici sa zdkladnych jadrovych zariadeni a kontroly jadrovej bezpecnosti,
dopravy rddioaktivnych latok.

(*) Na zdklade udajov z G¢tovnej zdvierky z roku 2014 zverejnenej skupinou Areva: EBITDA vo vyske 711 miliénov EUR a ¢isty dlh
5,8 miliardy EUR.

(*) Rozdiel medzi tymito dvoma sumami je doplnkom k cene, ktori by mohla vyplatit spolo¢nost EDF za nadobudnutie Nouvel Areva NP
za urcitych podmienok.
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(292) Komisia sa napriek tomu zaujimala o osud mensinovych akciondrov (*). S ohladom na vyjadrenia franctzskych
organov sa zdd, Ze tito pochybnost moéze byt rozptylend. Skuto¢nost, Ze §tdt je viazany zo strany AMF, aby
predlozil verejnti ponuku na odkdpenie za cenu vypocitani pomocou metddy multikritériového ocenenia, bude
mat za ndsledok, Ze sa zhorSend situdcia skupiny Areva nutne odrazi v cene, ¢im sa zaruci, Ze postavenie

mensinovych akciondrov nebude pomocou neprimerane chranené.

5.2.6.2. Vlastny prispevok

(293) Dria 18. decembra 2016 franctzske organy poskytli Komisii aktualizovant tabulku ndkladov na restrukturalizdciu
skupiny Areva, ako aj jej finan¢nych zdrojov (tabulka 3).

Tabulka 3

Zdroje financovania restrukturaliza¢ného plinu Areva

Stétna pomoc

Vlastné prispevky

Suma (miliardy

Suma (miliardy

Povaha EUR) Povaha EUR)
Upisanie k zvySeniu kapitdlu 2,00 Odpredaj Nouvel Areva NP 2,50
Areva SA
Upisanie k zvyseniu kapitdlu 2,50 Odpredaj Canberra [0-1]
Nouvel Areva
Vlastné finan-
covarme Odpredaj Areva TA [0-1]
Ostatné odpredaje [0-1]
Vlastné financovania [0-1]
Externé finan- | Ucast tretich strdn na zvysenf 0,50
covanie kapitdlu Nouvel Areva
SPOLU 4,50 SPOLU [3-7]

Naéklady na restrukturalizdciu: priblizne [8 — 9]

(294) Podla najnovsich odhadov skupiny Areva zaslanych franctizskymi orgdnmi 30. novembra 2016 predstavovali
ndklady na priemyselnd a finanénd restrukturalizdciu spolu priblizne [8 — 9 milidrd] EUR. Podrobnosti o tychto
ndkladoch st uvedené v tabulke 4.

Tabulka 4

Néklady na reStrukturaliziciu Areva

Néklady na reStrukturaliziciu

miliény EUR

1. Finanénd reStrukturalizicia

Uroky

Splatenie existujiiceho dlhu

Spolu za obdobie 2015 — 2019

Celkovd finan¢nd restrukturalizicia (A)

(**) Mensinovi akciondri st v zostupnom poradi podla dolezitosti KIA (Kuwait Investment Authority) (5 %), verejni (4 %), EDF (2 %),
zamestnanci (1 %), Total (1 %) a Areva (< 1 %).
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2. Priemyselnd reStrukturalizicia
2.1. Zaclenené v previdzkovom pefiaznom toku
Socidlna reorganizdcia [..]
Vyrobné straty [...]
NéKlady na ohraniCenie (]
[.] [.]
Rizikd [..]
Celkové prevadzkové pefazné toky (B) (]
2.2. Zaclenené v neprevddzkovom pefiaznom toku
Néklady spojené so SET a Eurodif [...]
(-] [...]
CIGEO [.]
Nadmerné niklady odclenenia na dcérsku spolocnost zdola nahor (]
Celkové neprevidzkové pefiainé toky (C) [.]
Celkovd priemyselnd restrukturalizécia (D) = (B) + (C) [...]
Celkovo spolu (A) + (D) [8 -9]
(295) Néklady na priemyselnt restrukturalizdciu zahffiaji niekolko vydavkovych poloziek uvedenych v prevadzkovych
a neprevadzkovych penaznych tokoch.
(296) Po prvé, medzi prevadzkovymi periaznymi tokmi boli identifikované tieto naklady:
a) ndklady na socidlnu restrukturalizdciu, ako aj ndklady spojené s priemyselnou reorganiziciou a vyrobnymi
stratami vo vyske [...] EUR vritane ndkladov na socidlnu retrukturalizdciu (najméd sprievodnych opatreni
a opatreni na podnecovanie k odchodu) a ndklady na priemyselnd reorganiziciu (najmi ndklady na raciona-
lizdciu a uzatvorenie prevadzok), ako aj vyrobné straty v dosledku $trajkov, ktoré mézu nastat v stvislosti
s reorganizciou;
b) naklady na ohranicenie potrebné na realizaciu odpredaja Nouvel Areva NP v celkovej vyske [...] EUR pocas
obdobia restrukturalizacie;
¢) naklady spojené s projektom OL3 v obdobi restrukturalizdcie vo vyske [0 — 2 miliardy] EUR v tomto obdobf;
d) nédklady spojené s osobitnymi rizikami spojenymi s jej restrukturalizdciu vo vyske [...] EUR.
(297) Po druhé, medzi neprevadzkovymi penaznymi tokmi boli identifikované tieto naklady:
a) fiskdlne vydavky vyplyvajace z [...];
b) [...] SET a Eurodif (¥)), [...];
¢) dodatocné opatrenia nutné v dosledku rozhodnutia ministra Zivotného prostredia, trvalo udrzatelného rozvoja
a energetiky k revizii odhadovanych ndkladov na projekt CIGEO smerom nahor vo vyske [...] EUR;
d) nédklady spojené s vykonavanim od¢lenenia na dcérsku spolo¢nost zdola nahor odhadované na [...] EUR.
(298) To znamend, Ze ndklady na priemyselnd restrukturalizdciu skupiny Areva predstavovali priblizne [0 — 5 milidrd]
EUR.
(299) Pokial ide o finan¢nii restrukturalizdciu, td osobitne zohladnuje vysku dlhu, ktory sa md splatit, co md zabezpecit
obnovu Zivotaschopnosti podniku v tazkostiach.
(300) Vyska dlhu, ktory sa mé splatit v obdobi restrukturalizécie, predstavuje 3,4 miliardy EUR, plus ndklady na dlh vo

vyske [0 — 5 milidrd] EUR, pricom celkovo ide o sumu [0 — 5 milidrd] EUR.

(*) Eurodif je dcérskou spolocnostou skupiny Areva, ktord je zodpovedna za ¢innosti konverzie.
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(301) Komisia konstatuje, ze vietky ndkladové polozky v tabulke 4 sa vzfahuji na prebiehajicu restrukturalizéciu.
Vzhladom na operdcie zahfiiajiice neoddelitelné a zdsadné ndklady pre program restrukturalizdcie je nevyhnutné,
aby ich skupina Areva mohla financovat s cielom obnovit Zivotaschopnost.

(302) Komisia vSak v stilade s rozhodnutim o zadati konani berie na vedomie, Ze stéle existuje rozdiel medzi celkovymi
nakladmi na restrukturalizaciu ([8 — 9 milidrd] EUR) a sti¢tom zdrojov financovania na restrukturalizaciu skupiny
Areva ([9 — 11 milidrd] EUR).

(303) S tymto tvrdenim stvisiacu obavu, ktord mala spochybnit existenciu pripadnej prebyto¢nej likvidity, viak mozno
rozptylit, a to na zdklade troch tvrdeni. Po prvé, v usmerneniach sa nestanovuje nijaky matematicky vztah medzi
ndkladmi na restrukturalizdciu a kumulovanou vyskou pomoci a vlastného kapitdlu. Komisia preto v minulosti
pripustila, Ze vyska pomoci a vlastného prispevku prevys$uje ndklady na restrukturaliziciu bez toho, aby to
znamenalo, Ze pomoc nebola obmedzend na minimum (*). Po druhé, ak by sa naplnil horsi scendr na trovni
Nouvel Areva, vyvolalo by to potrebu refinancovania v podmienkach opisanych napriklad v odévodneniach 242
a 243, pricom zdanlivd ,prebytocnd likvidita® by sa ukdzala ako nevyhnutnd na realizdciu restrukturalizacie
skupiny Areva a jej obnovu Zivotaschopnosti. Po tretie, franctzske orgdny sa zaviazali, Ze Areva SA nemd Ziadnu
int hospodarsku funkciu ako plnit zdvazky, ktoré zachova v rdmci restrukturaliza¢ného planu. Sumy pridelené
Areva SA nesmu byt pouzité na iny Gcel nez na vykondvanie tychto zdvizkov. Po splateni tychto zdvizkov bude
Areva SA urend na likviddciu. Pripadny prebytok likvidity v rdmci likviddcie by sa in bonis pridelil akciondrom
spolocnosti Areva SA v stlade s franctizskym obchodnym pravom v oblasti likviddcie. Areva SA teda bude vo
vlastnictve len svojich verejnych akciondrov, pokial ide o spitné odkipenie u mensinovych akciondrov uvedené
v odovodneni 292.

(304) Komisia dalej konstatuje, Ze vlastny prispevok [3 — 7 milidrd] EUR je zmobilizovany skupinou Areva. V tomto
pripade moze Komisia podla bodu 64 usmerneni vyhldsit, Ze postacuje vlastny prispevok [4 — 4,5 miliardy] EUR
zodpovedajiici 50 % ndkladov na restrukturalizdciu. Vzhladom na vyssiu sumu uvedend franctizskymi orgdnmi
Komisia potvrdzuje, Ze toto kritérium je splnené.

(305) Napokon je potrebné preukdzat, Ze i) Gi¢inok tohto vlastného prispevku je porovnatelny s poskytnutou pomocou
- v tomto pripade pozitivny vplyv na platobnii schopnost spolo¢nosti, a to nielen na jeho likviditu —
a ii) prispevky st ,skutocné, to znamend iicinné“ v zmysle bodu 63 usmerneni.

(306) Vlastny prispevok zo strany franctzskych orgdnov vyplyva z troch zdrojov rozli¢nej povahy: predaj aktiv
a dcérskych spolo¢nosti, zvySenie kapitlu a interné financovanie (skladajtce sa najmi zo $trukturdlneho zniZenia
minimdlneho prahu penaznych tokov skupiny Areva). Tieto zdroje vlastného prispevku maji hlavny Gcinok
v zlepSeni pozicie solventnosti skupiny Areva v stlade s poziadavkou uvedenou v bode 62 usmernen.

(307) Vyvstava viak otdzka, akd je ich skutocnd a G¢innd povaha.

(308) Komisia sa domnieva, Ze predaj aktiv alebo dcérskej spolo¢nosti moze byt uznany ako skutocny a t¢inny vlastny
prispevok za predpokladu, Ze sa uskutocnil v rdmci restrukturalizacného planu, alebo ak este nebol dokonéeny,
tak za predpokladu, Ze neexistuje Ziadna vdzna prekdzka jeho realizdcie pred uplynutim obdobia restruktura-
lizdcie.

(309) Na zdklade informdcif zhrnutych v od6évodneniach 127 az 131 o predaji spolo¢nosti Canberra, Areva TA, Elta
a Adwen sa Komisia mo6Ze domnievat, Ze st dostatocne isté a Ze st neoddelite[nou sticastou vlastného prispevku
skupiny Areva k jej restrukturalizacii. Sticet tychto predajov je vo vyske [0 — 2 miliardy] EUR.

(310) Predaj Nouvel Areva NP je vSak k dnesnému dnu stdle neisty.

(*¥) Pozri napriklad rozhodnutie (EU) 2016/2068.
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(311) Zdé sa nepravdepodobné, ze by odpredaj ohrozila pripadnd ndmietka TVO po netispechu rokovani uvedenych
v odovodneni 20. Na jednej strane st podla Komisie zdujmy TVO dobre chrdnené v zachovanej schéme restruktu-
ralizicie, najmd s ohladom na budiicu schopnost skupiny Areva plnit svoje zdvizky. Na druhej strane TVO
neozndmila Komisii svoj mysel blokovat alebo omeskat odpredaj Nouvel Areva NP.

(312) Ako sa vSak uvddza v odovodneni 31 a nasledujticich, predaj Nouvel Areva NP je stile predmetom celého radu
odkladnych podmienok, z ktorych niektoré predstavuji objektivne riziko, pokial ide o uzavretie transakcie.

(313) Odpredaj je najmd podmieneny ziskanim zdverov ASN o vysledkoch programu zdévodnenia tykajaceho sa
problematiky segregdcie uhlika nddrze Flamanville 3, ¢o potvrdzuje, Ze neexistuje abnormalita, ktord by vyrazne
stazila ¢i znacne oddialila napredovanie projektu. Tieto vysledky sa ocakdvaji do konca prvého polroka 2017.

(314) Franciizske orgdny informovali Komisiu, ze vSetky testy stanovené v programe odévodnenia boli vykonané,
priom ziadny test podla skupiny Areva a EDF neodhalil nesilad, ktorym by sa oddévodnila nespdsobilost
prevadzky nddrze. Preto skupina Areva a EDF predpokladaji priaznivy vysledok programu odovodnenia a sii
presvedcené, Ze nadrz sa bude moct povazovat za vyhovujicu poziadavkdm ASN v stanovenych lehotach.

(315) Komisia berie na vedomie stanovisko vyjadrené skupinou Areva a EDF, ale domnieva sa, Ze dohoda sa nezdd
dostato¢ne istd, kedZe ASN, jediny nezdvisly orgdn, ktory rozhoduje o vysledkoch testov, nezverejnil svoje
zistenia o vysledkoch programu oddévodnenia. Komisia berie na vedomie povinnost franctizskych orgdnov
zabezpedit skutoéni nezdvislost ASN od neprimeraného vplyvu vo svojom regulatnom rozhodovani v siilade so
smernicou 2009/71/Euratom, ktorou sa zriaduje rdmec Spolocenstva pre jadrovi bezpecnost jadrovych zariadeni
v zneni smernice 2014/87[Euratom. Okrem toho [...]. Zodpovedd uZz odhalenému riziku, ktoré [...]. Odhad
tohto rizika je mimoriadne citlivy, kedZe jeho realizdcia zavisi od zdverov nezdvislého orgdnu tykajicich sa
mimoriadne technickej zéleZitosti stvisiacej s jadrovou bezpe¢nostou. Tieto dovody vysvetluja, Ze Komisia musi
¢akat na odstranenie tohto rizika, aby mohla zvazit odpredaj Nouvel Areva NP ako zdroj skuto¢ného a Gi¢inného
vlastného prispevku.

(316) Uzavretie transakcie okrem iného zdvisi aj od prijatia kladného rozhodnutia zo strany Komisie, tentoraz na
zaklade kontroly koncentracii (*). Tadto odkladnd dolozka, akokolvek opodstatnend, zdvisi Ciastoéne od
dohodnutia rozhodnutia, ktoré urobi nezédvisly orgdn, ktorym je v tomto pripade Komisia. KedZe prieskum trhu
sa neuskuto¢nil pred analyzou Komisie ku diiu tohto rozhodnutia, Komisia nemoze stanovit ani vysledok svojho
vySetrovania v rdmci kontroly koncentrécii, ani rozhodnutie, ktoré v tejto stvislosti prijme.

(317) V pripade, Ze sa Komisia rozhodne koncentraciu zakdzat, transakcia by bola v zdsade spochybnend a dokonca ani
skupina Areva by nemohla odovodnit skuto¢ny a ac¢inny charakter vysledku predaja ¢innosti v oblasti reaktorov.
Tato moznost nemozno v tomto $tddiu vylucit. V pripade, Ze sa v analyze Komisie po prieskume trhu
neodovodni zdkaz koncentricie, vSak Komisia prijme rozhodnutie o schvéleni transakcie, v pripade potreby aj
s opatreniami na ndpravu pripadnych negativnych d¢inkov na hospoddrsku sttaz (dalej len ,ndpravné opatrenia®).
Rozhodnutim o schvéleni, a to aj s vyhradou ndpravnych opatreni, by sa odstranila neistota, ktorti predstavuje
podriadenie transakcie a suma, ktort v dosledku toho skupina Areva moéze ocakdvat od rozhodnutia, ktoré
Komisia vydd v stivislosti s koncentrdciou. Pritomnost ndpravnych opatreni by nemala zdvazne ovplyvnit vysku,
ktord skupina Areva dostane za predaj Nouvel Areva NP. Za predpokladu, Ze by napriklad takéto ndpravné
opatrenie $trukturdlneho charakteru bolo nutné, prislicha spolo¢nosti EDF rozhodnutie odpredat prislusné aktiva
(tie, ktoré by mohli patrit bud EDF, alebo Nouvel Areva NP), a to bez toho, aby bolo spochybnené obstaranie
Nouvel Areva NP alebo cena stanovend v zmluve o akvizicii. Komisia nevylu¢uje moznost dpravy smerom nahor

(*) Nariadenie Rady (ES) ¢. 139/2004 z 20. janudra 2004 o kontrole koncentracii medzi podnikmi (nariadenie ES o fazidch) (U. v. EU L 24,
29.1.2004,s.1).
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(vo forme doplnenia ceny) alebo nadol (v pripade ndpravnych opatreni alebo zdru¢nych dokladov udelenych EDF
v SPA), ale domnieva sa, Ze zdkladnd hodnota 2,5 miliardy EUR vo vlastnictve tG¢astnikov transakcie na zdklade
ich rdd je realistickym odhadom trhovej ceny odpredaja, a teda ide o vlastny prispevok vyplyvajici z tohto
predaja, ktory skupina Areva moze dostat.

(318) Kedze tieto dve odkladné podmienky — ziskanie kladného stanoviska ASN o vysledkoch programu odévodnenia
nddrze Flamanville 3 a schvilenie (nezakdzanie) koncentricie zo strany Komisie — nie st splnené, Komisia sa
domnieva, Ze transakcia ma stdle vysokil mieru neistoty na to, aby sa vlastny prispevok vyplyvajici z predaja
Nouvel Areva NP mohol kvalifikovat ako skuto¢ny a Géinny. Vynosy z tohto predaja sa viak budii moct nadalej
povazovat za skuto¢ny a G¢inny vlastny prispevok, ked budd tieto dve podmienky splnené.

(319) Komisia sa domnieva, Ze upisané zvySenie kapitdlu zo strany tretieho investora sa mdzZe povazovat za skutoény
a U¢inny vlastny prispevok za predpokladu, Ze k nemu doslo v ramci restrukturalizaéného planu, alebo ak este
nebolo dokonéené, tak za predpokladu, Ze neexistuje nijakd zdvaznd prekdzka jeho realizicie pred uplynutim
obdobia restrukturalizacie. Komisia uplatiiuje toto odovodnenie na investicie MHI a JNFL v Nouvel Areva.

(320) Franctizske orgdny postapili Komisii ponuky tychto dvoch investorov: jednu od MHI za 5 % podiel zodpovedajici
cene 250 miliénov EUR a druht od JNFL takisto za 5 % podiel zodpovedajici cene 250 miliénov EUR. Ide
o nemenné ponuky, kedZe [...]. Komisia sa preto domnieva, ze budii predstavovat zdroj skuto¢ného a Gc¢inného
vlastného prispevku ku du, ked boli splnené obidve podmienky uvedené v odovodneniach 315 a 316.

(321) A napokon, pokial ide o vlastné financovanie mobilizované skupinou Areva, franctzske orginy odovzdali
Komisii informdcie o celkovej vyske priblizne [0 — 2 miliardy] EUR. Tdto suma je vysledkom zniZenia
minimdlneho prahu penaZnej hotovosti skupiny Areva vo vyske [0 — 1 miliardy] EUR a predaja danovych
a obchodnych pohladdvok za [0 — 1 miliardu] EUR. Franctizske orgdny preukazali, Ze zniZenie trovne pefiaZnych
tokov bolo vysledkom dlhého procesu optimalizdcie a vyhladzovania vstupov a vystupov pefaznych tokov
v priebehu roka, z ¢oho vyplyva $trukturdlny charakter, a nemd sa v budiicnosti zvysit. Komisia konstatuje, Ze
tieto opatrenia uZ boli tspesne realizované, a preto st skutocné a G¢inné.

5.2.6.3. Zaver tykajuci sa vlastného prispevku

(322) Sdacet vlastnych prispevkov predlozenych franctizskymi orgdnmi predstavuje [3 — 7 milidrd] EUR. Tdto suma je
vyssia ako 50 % celkovych ndkladov na restrukturalizaciu.

(323) Tieto zdroje vlastného prispevku majii celkovo porovnatelny acinok ako t¢inok pomoci v tom, Ze zlepSuji
platobnt schopnost skupiny Areva v stlade s bodom 62 usmerneni.

(324) Naproti tomu, dostato¢ne skutoény a G¢inny charakter zdkladného zdroja vlastného prispevku skupiny Areva,
ktory predstavuje vynos z predaja Nouvel Areva NP, podlicha splneniu dvoch odkladnych podmienok uvedenych
v odovodneniach 315 a 316, ktoré st spojené s nezdvislymi rozhodnutiami nezavislych spravnych organov, ktoré
nemoézu ovplyvnit Gcastnici transakcie ani franciizske orgdny, ¢o je navySe plne odovodnené, a to najmd pokial
ide o otdzky jadrovej bezpecnosti. Dalsim dosledkom je, Ze vlastné prispevky z upisania MHI a JNFL k zvyseniu
kapitdlu Nouvel Areva budu takisto skutocné a G¢inné po splneni tychto podmienok.

(325) V suvislosti s uvedenym Komisia dospela k zdveru, Ze existencia dostato¢ného skuto¢ného a t¢inného vlastného
prispevku v stlade s bodom 63 usmerneni bude potvrdend k datumu splnenia obidvoch podmienok uvedenych
v oddvodneniach 315 a 316.

5.2.7. Zabrdnenie nepripustnym negativnym ticinkom na hospoddrsku sitaz a obchod

(326) Podla bodu 38 pism. f) usmerneni musia byt negativne tcinky pomoci na hospoddrsku sifaz dostatocne
obmedzené, aby bola vSeobecnd rovnovdha opatrenia pozitivna. Komisia preto musi postdit, ¢i je dodrzand
zdsada ,jedenkrdt a naposledy a ¢ boli prijaté opatrenia na obmedzenie naruSenia hospodarskej sataze.
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5.2.7.1. Zéasada ,jedenkrdt a naposledy”

(327) Z preskimania predchddzajiicich rozhodnuti Komisie v tejto veci a podla informécii francizskych orgdnov
vyplyva, Ze skupina Areva nedostala nijakii pomoc na zdchranu, nijakd pomoc na restrukturalizdciu, ani Ziadnu
docasnt podporu na restrukturalizdciu v uplynulom desatro¢i. Na zdklade toho Komisia dospela k zdveru, Ze
zdsada ,jedenkrdt a naposledy” je dodrzand.

5.2.7.2. Opatrenia na obmedzenie naruenia hospoddrskej sttaze

(328) Ak sa poskytne pomoc na restrukturaliziciu, musia byt prijaté opatrenia na obmedzenie naruseni hospodarskej
sitaze tak, aby sa nepriaznivé d¢inky na obchod minimalizovali a aby pozitivne G¢inky prevazovali nad
akymikolvek negativnymi ud¢inkami. Opatrenia na obmedzenie naruSenia hospoddrskej sifaze maji vo
vieobecnosti formu $trukturdlnych opatreni, hoci v osobitnych pripadoch moéze Komisia prijaf behaviordlne
opatrenia alebo opatrenia na liberalizdciu obchodu ako alternativu k casti alebo vSetkym Strukturdlnym
opatreniam, ktoré by za normdlnych okolnosti boli nutné.

(329) V pripade 3trukturdlnych opatreni sa v bode 78 usmerneni uvadza, Ze ,by sa mali uskuto¢nit predovietkym na
trhu alebo trhoch, na ktorych bude mat podnik po restrukturalizcii vyznamnd trhovii poziciu, a to najmd na
trhoch, kde existuje vyraznd nadmernd kapacita*“.

(330) Opatrenia na obmedzenie naruSenia hospodarskej stitaze by vSak nemali ohrozit vyhliadky na obnovu Zivota-
schopnosti prijemcu, ani narusit hospoddrsku sttaz, spotrebitela & Struktdru trhu.

331) V bode 84 usmerneni sa napokon vymedzuji behaviordlne opatrenia, ktoré sa musia pouZitf vo vsetkych
p vy ) P p y
pripadoch, aby nedoslo k naruseniu G¢inkov $trukturdlnych opatreni.

(332) Vo svojom ozndmeni z 29. aprila 2016 franctizske orgdny predlozili program odpredaja pod vedenim skupiny
Areva ako dostato¢né kompenzacné opatrenie. Komisia dospela v rozhodnuti o zacati konania k zdveru, Ze
vac§inu pldnovanych predajov (*°) nemozno povazovat za dostatoéné kompenzacné opatrenia, lebo nemali rozsah
porovnatelny s G¢inkom pomoci na podnik (*!) a pretoZe sa netykali trhov, na ktorych bude Nouvel Areva
posobit po restrukturalizacii. Postoj Komisie k tejto problematike sa nezmenil.

(333) Tento postoj sa netyka predaja ¢innosti v oblasti reaktorov, ktorého rozsah uz Komisia uznala v rozhodnuti
o zalati konania: oddelenim od Nouvel Areva NP restrukturalizovand skupina Areva od¢lenila zna¢nd Cast svojej
¢innosti predstavujicej jednu tretinu aktiv a takmer polovicu objemu obratu skupiny Areva pred restrukturali-
zéciou.

(334) Komisia vsak spochybnila konkurencné acinky tohto od¢lenenia a ich dostatocného charakteru na zniZenie
naru$eni hospoddrskej sttaze vytvorenych v désledku tejto pomoci. V stvislosti s usmerneniami sa Komisia
domnieva, ze odpoved na tiito otdzku by mala vyplyndft z analyzy tychto troch otdzok:

a) Predstavuje spolo¢nost Nouvel Areva NP ,ukonlenie stratovych &innosti [vritane od¢lenenia], ktoré by boli
rozhodne nevyhnutné na obnovenie dlhodobej Zivotaschopnosti‘ skupiny Areva v zmysle bodu 78
usmerneni?

b) Mé ukonéenie integricie medzi ¢innostou v oblasti reaktorov a C¢innostou v oblasti paliv skutocné tcinky,
najmi v dosledku strat synergii na konkurencieschopnost skupiny Areva ,na trhu alebo trhoch, na ktorych
bude mat podnik po restrukturalizacii vyznamnu trhovi poziciu®, to znamend na trhoch Nouvel Areva, ako
sa uvddza v bode 78 usmerneni?

¢) Mozu dodatoéné opatrenia vyvolat zhorSenie $truktdry trhu v rozpore s tym, ¢o sa vyzaduje v bode 80
usmerneni?

(*%) Konkrétne: Areva TA, Canberra, Adwen, Elta.

(°*") Tieto dcérske spolocnosti spolo¢ne predstavujii priblizne 5 % stivahy skupiny Areva pred restrukturaliziciou a zanedbatelny podiel na
obrate skupiny, zatial ¢o navrhovana 3tdtna pomoc predstavuje takmer 20 % stivahy k 31. decembru 2015 a polro¢ny obrat za obdobie
pred restrukturalizdciou.
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(335) Pokial ide o prvi otdzku oddvodnenia 334, Komisia konstatuje, ze Cinnost v oblasti reaktorov spdsobila
v poslednych rokoch skupine Areva velké straty, ako sa uviedlo v od6vodneniach 17 a 21. Je teda potrebné urcit,
¢i st tieto straty Strukturdlneho charakteru a buda aj nadalej zhorSovat ziskovost skupiny Areva v pripade, Ze by
odpredany subjekt zostal v jej rukdch.

(336) Na rozdiel od tazkosti v dosledku ¢innosti palivového cyklu nie s tazkosti pri ¢innosti v oblasti reaktorov
primdrnym dosledkom obnovy hospodirskeho poklesu po Fukusime. Tieto straty predovSetkym savisia
s obmedzenym poctom velkych priemyselnych projektov, predovietkym OL3, ktorého rizikd st do zna¢nej miery
idiosynkratické. Tieto velké projekty totiz predstavuji predvoj série novych technoldgii reaktorov (technoldgia
EPR). Je bezné, Ze takyto predvoj série novych technoldgii generuje vicsie straty, pricom nasledujice projekty
maju prospech z predchddzajicich skisenosti. Napriek tomu sa ocakéva, Ze OL3, ale aj Flamanville 3 a Taishan 1
a 2 budd dokoncené do konca roka 2018. To umozni budicim projektom novych reaktorov (najmi Hinkley
Point C, ale potencidlne aj inym projektom z dlhodobejsicho hladiska) tazit z dolezitych predchddzajiicich
skdsenosti. Cinnost v oblasti velkych projektov spolocnosti Nouvel Areva NP bude teda menej riskantnd nez
v minulosti.

(337) Popri ¢innosti v oblasti velkych projektov sa Nouvel Areva NP bude venovat dal$im ¢innostiam, ako st sluzby na
instalovanej zdkladni (ddrzba) alebo doddvka palivovych ¢ldnkov. Tieto ¢innosti si menej riskantné nez cinnost
v oblasti velkych projektov a poskytujii spolahlivy zdklad na vytvaranie pozitivnych peniaznych tokov pre Nouvel
Areva NP s priemernymi marzami EBITDA vo vyske [0 — 30] % a [0 — 30] % (*2).

(338) Spolocnost odpredand EDF (Nouvel Areva NP) bude zahffiat vietky ¢innosti, ktoré teraz vykondvala spolo¢nost
Areva NP, po odpocitani zdvizkov vzniknutych v rdmci niektorych velmi $pecifickych velkych priemyselnych
projektov, ktoré v minulosti vytvorili vyznamné straty (**). Vzhladom na tento rozsah nie je Nouvel Areva NP
Struktdrne deficitnym podnikom. Na jednej strane je jej Cinnost v oblasti velkych projektov menej riskantnd
potom, ¢o boli projekty OL3, Taishan 1 a 2 a Flamanville 3, ktoré predstavovali predvoj série [...]. Na druhej
strane md zdrava a silnd priemyselnd zdkladiu a sluzby instalovanej zdkladne alebo poskytovanie palivovych
¢lankov. Kipna cena 2,5 miliardy EUR dohodnutd medzi skupinou Areva a EDF je jasnou zndmkou toho, zZe
subjekt Nouvel Areva NP ma redlne vyhliadky na ziskovost a nie je $trukturdlne deficitny.

(339) V protikladnom scendri, podla ktorého by 3$tdtna pomoc napriek tomu uhradila cast minulych strat, ale
skupina Areva by bola nadalej integrovand na vsetkych trhoch s jadrovou energiou, by mohla pocitat priblizne
s [0 — 2 miliardami] EUR dodato¢nych pozitivnych pefiaznych tokov za obdobie 2015 — 2023 (*¥), a to vdaka
prispevku Nouvel Areva NP.

(340) V suavislosti s tymito rozliénymi prvkami sa Nouvel Areva NP nejavi ako Strukturdlne deficitnd ¢innost, ktorej
odpredaj je nevyhnutny na obnovu dlhodobej Zivotaschopnosti skupiny Areva. Ide naopak o primerané
kompenzacné opatrenie, a to o to viac, Ze vyplyva zo Strukturdlneho charakteru, a to v stilade s tym, ¢o sa
uvadza v bode 77 usmerneni.

(341) Pokial ide o druht otdzku odovodnenia 334, problém je v tom, ¢i je vertikdlna integrcia medzi reaktormi
a palivovym cyklom vyhodou v st¢asnej situdcii na trhoch s jadrovou energiou. Podla Urenco ide o vyhodu,
ktorej ucinky st obmedzené na predaj novych reaktorov [...]. Existencia neintegrovanych, no vykonnych
subjektov podla Urenco naznacuje, Ze to nie je v nijakom pripade zdkladom dtspechu skupiny posobiacej
v oblasti jadrovej energie. Podla franciizskych orgdnov vsak existuje istd vyhoda, ktord ma dcinky na vsetkych
trhoch cyklu jadrovych materialov.

(342) Komisia dalej konstatuje, Ze sicasnym trendom na trhu s jadrovou energiou je skor vertikdlna integricia, a to aj
v pripade, Ze ide o historicky neintegrované podniky. Jeden z hlavnych konkurentov skupiny Areva, ruskd
spolo¢nost Rosatom, je integrovany v celom hodnotovom retazci. Kérejsky vyrobca jadrovych reaktorov KHNP sa
integruje na zaciatku cyklu tym, Ze md podiel v tazobnej spolo¢nosti Denison a md v dmysle podielat sa na
projekte Imouraren, takisto ako Toshiba/Westinghouse majii podiely v baniach v Kazachstane. CNNC md dnes iba
moznost konverzie a obohacovania a podiel v baniach Langer Heinrich v Namibii prevadzkovanej banskym
prevadzkovatelom Paladin; napriek tomu sa snazi zaclenit na trhu palivovych clankov s cielom tazit zo synergii

(**) Ocenenie Areva NP spolo¢nostou Société Générale, janudr 2016.
(**) Len projekt OL3, predvoj série technoldgie EPR, je zodpovedny priblizne za 5,5 miliardy EUR strat pri dokonceni.
(**) Ocenenie Areva NP spolo¢nostou Société Générale, janudr 2016.
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plyniicich z integricie tychto roznych Cinnosti. S cielom propagovat svoj predaj prirodného urdnu kazasskd
tazobnd spolocnost KAP — ktorti spolo¢nost Urenco zaclenila medzi neintegrované subjekty — sa teraz snazi
v spolupréci s inym prevadzkovatelom vytvorit zdvod na palivové ¢lanky.

(343) Tento veobecny trend, ktory po udalostiach vo Fukusime nielenZe nevymizol, ale bol dokonca posilneny, sa tyka
hlavnych subjektov v oblasti jadrovej energie. Neintegrovany model spolo¢nosti Urenco sa naopak javi ako
pomerne mensinovy. To poukazuje na to, Ze mnoho vyhod mozno ziskat z integracie ¢innosti v oblasti reaktorov
(vrdtane vyroby palivovych ¢ldnkov) a ¢innosti palivového cyklu.

(344) Pokial ide o povahu tychto vyhod, Komisii sa zdd jasné, Ze integrovand skupina md vyznamné prinosy z hladiska
spolo¢nej predajnej sily medzi segmentom palivovych ¢ldnkov, o predstavuje prepojenie so zdkaznikmi — elektro-
technickymi podnikmi, a zaciatkom palivového cyklu, ktoré st blizsie ku komoditdm, pri ktorych st dodavatelia
viac ¢i menej vzdjomne zamenitelni. Je v tomto smere zjavné, Ze [5 — 10] zdkaznikov z 10 spolo¢nosti Areva NP
(v budticnosti Nouvel Areva NP) sii zdroveii aj zdkaznikmi Areva NC (v buddcnosti Nouvel Areva).

(345) Franciizske orgdny uviedli priklad elektrotechnického podniku [...], ktory predlozil vyzvu na predkladanie pontk
na vyrobu palivovych ¢ldnkov. Formélne sa tdto ponuka zameriava len na vyrobu palivovych ¢lankov, a teda na
¢innosti, ktoré budt v budicnosti patrit do rozsahu Nouvel Areva NP. [...] vSak vyzval zdujemcov na zlepSenie
ich pontik doplnenim poskytovania obohateného Stiepneho materidlu — ¢innost, ktorou sa spolo¢nost Nouvel
Areva bude v budicnosti zaoberat. Vdaka svojej integrovanej predajnej sile mohla skupina Areva v minulosti
obohatit svoju ponuku palivovych ¢lankov o ponuku obohateného $tiepneho materidlu.

(346) V budtcnosti mdze Nouvel Areva NP v takychto situdcidch prizvat ktoréhokolvek doddvatela obohateného
Stiepneho materidlu, nie vSak automaticky a vyluéne Nouvel Areva, ale naopak, s cielom vyzvat doddvatelov
v oblasti stiepneho materidlu na hospodérsku sitaz, a tak zlepSovat kvalitu celkovej ponuky poskytovanej in fine
spolo¢nostou Nouvel Areva NP. To bude predstavovat mnoho prilezitosti pre konkurentov Nouvel Areva,
v prvom rade pre spolo¢nost Urenco.

(347) Vyhody integricie medzi ¢innostou v oblasti reaktorov a palivovym cyklom st takisto zjavné pri ponukdch paliv
zaClenenych do predaja nového reaktora, ¢o je skutocnost, ktorti spolo¢nost Urenco nepopiera. V praxi
projektant a stavitel reaktora (v sicasnosti Areva NP v rdmci skupiny Areva) zdsobuje takmer systematickym
sposobom palivové ¢lanky urcené pre hlavné jadro reaktora, ako aj jeho prvé ndhradné ndplne, az kym reaktor
nedosiahne plnt prevadzku. Reaktory st predmetom zaruky vykonnosti, ktord je vndtorne prepojend s kvalitou
palivovych ¢ldnkov, prinajmensom v pociato¢nej fize zavadzania a zvySovania intenzity reaktora. Na to, aby bolo
mozné plne kontrolovat kvalitu palivovych ¢ldnkov, a tym aj vykonnost reaktora, doddvatel reaktora poskytuje
elektrotechnickému zdkaznikovi palivové ¢lanky zodpovedajice hlavnému jadru reaktora a prvym ndhradnym
naplniam.

(348) Elektrotechnicki zdkaznici uprednostiuji jedného sprostredkovatela, na ktorého sa mézu obrdtit alebo ktory
bude niest zodpovednost v pripade tazkosti v rozhodujiicom obdobi zavddzania a zvySovania intenzity reaktora.
Spolo¢nost TVO napriklad zdoraznila [...]. Dodédvanie palivovych ¢lankov pre hlavné jadro reaktora a prvé
nahradné ndplne predstavuji vyhodny sposob doddvania pre klientov, ako o tom sved¢i [...].

(349) Tieto centralizované doddvky st dnes posilnené, kedze mnoho novych potencidlnych zdkaznikov prvykrat kupuje
jadrové technoldgie. KedZe im chybaji velké $pecializované timy, v zna¢nej miere uprednostiiuji doddvky od
jedného dodévatela, ktory je schopny sdm plnit vietky ich potreby produktov a sluzieb zaciatotného cyklu
a v oblasti palivovych ¢ldnkov. Takéto zmluvy sa potom uzatvdraji aj na viac nez na hlavné jadro reaktora
a vietky prvé ndhradné ndplne a Casto trvaji dlhsie ako zmluvy vykondvané v rdimci prevadzkovych reaktorov. To
je napriklad to, ¢o je [...].

(350) Kazdy dodavatel vyrobkov a sluzieb na zaciatku cyklu, ktorého zdsobuje doddvatel palivovych ¢lankov
a reaktorov, preto disponuje konkuren¢nou vyhodou. Skupina Areva v stcasnosti pridruzuje k predaju reaktorov
aj predaj hlavného jadra a prvych ndhradnych naplni, ako aj ndslednych ndhradnych ndplni, ked ju o to zdkaznik
poziada (spravidla [...]). Konkrétne toto uvadzanie palivovych ¢lankov v rdmci novych projektov reaktorov na trh
prospieva ¢innosti skupiny Areva na zaciatku cyklu (v buddcnosti ich prevezme Nouvel Areva), a to v troch
smeroch:

a) kedZe Areva NP systematicky vyuZzivala urdn a sluzby konverzie a obohacovania urdnu v rdmci skupiny Areva
s cielom reagovat na tento dopyt, tieto ponuky umoznuji zabezpecit vyssie objemy predaja urdnu, konverzie
a obohacovania;
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b) tieto zmluvy, prerokované mimo burzy v ramci diskusii tykajicich sa ndkupu reaktora, mozu byt uzavreté za
vyhodnejsich podmienok ako zmluvy, ktoré st prerokovdvané v ramci verejnej sufaZe, ktord podlicha
konkurencii zo strany mnohych dalsich subjektov v odvetvi tazby, konverzie a obohacovania, pricom Casto
dlhodoby charakter tychto zmliv umoziuje zabezpecit trvalé predajné ceny na trhu, kde sa ceny neprestajne
menia;

¢) tento typ zmluvy napokon umoziuje doddvatelovi urdnu a sluzieb konverzie a obohacovania, aby sa presadil
a postupne budoval svoje dobré meno a doveryhodnost na novych trhoch, ktoré st tazko dostupné, ako to
bolo v pripade [...].

(351) Az doteraz boli tieto predaje vyznamné pre Cinnosti tazby, konverzie a obohacovania, ktoré v buddcnosti
prevezme Nouvel Areva. Pri hlavnom jadre EPR st potreby priblizne [0 — 2 000] kUTS obohacovania (¢o
predstavuje [0 — 20] % roc¢nej kapacity Nouvel Areva), [0 — 2 000] tUF6 (Co predstavuje [0 — 20] % rocnej
kapacity Nouvel Areva) a [0 — 2 000] tU308 prirodného urdnu (Co predstavuje [0 — 20] % roc¢nej produkcie
Nouvel Areva v roku 2015). Nédhradné ndplne predstavuji tretinu tychto objemov a vo vicSine pripadov sa
néhrady palivovych ¢ldnkov konajii kazdych 18 mesiacov. Podla skupiny Areva je bezné, ze projektant a stavitel
jadrového reaktora dohodne dodavku aspon [...] okrem hlavného jadra.

(352) Pri kazdej zmluve na palivo prerokovanej v rdmci projektov [...] mala skupina Areva vyhodu zo zmliv na vacsie
objemy a dlhsie ¢asové obdobie, nez by mohla zmluvne dohodnit v pripade, Ze by Areva NP nebola zdroven
projektantom aj stavitelom jadrového reaktora. Porovnanie projektov [...] (kde Areva NP je stavitelom elektrarne)
s projektom reaktora postaveného spoloc¢nostou [...] je v tejto stvislosti vysvetlujiice. To znamend, Ze skupine
Areva sa podarilo podpisat zmluvy len na [...] % potrieb na palivo reaktora postaveného spolo¢nostou [...],
pocas iba [...] rokov, pricom zmluvy o doddvke paliva md dohodnuté na [...]. V tejto stvislosti predaj Nouvel
Areva NP pravdepodobne vyznamne ovplyvni ¢innosti Nouvel Areva.

(353) Spolo¢nost Urenco minimalizuje hodnotu tychto synergii [...]. Komisia uzndva, Ze vicSina reaktorov vo vystavbe
sa v stcasnosti nachddza v krajindch, ako je Rusko alebo Cina, v ktorych trh zostdva z velkej casti uzavrety pre
zdpadnych stavitelov jadrovych elektrdrni. Komisia takisto uzndva, Ze najmi v dosledku katastrofy vo Fukusime
sa nové projekty v oblasti reaktorov obmedzili. Stéle v3ak existuje mnoho projektov, ktoré majii dobrd Sancu na
realizdciu a pre ktoré je spolo¢nost Nouvel Areva NP v dobrej pozicii. Plati to najmd pre projekty, ktoré patria do
kontinuity projektov, s ktorymi spolo¢nost Areva NP v minulosti uspela: [...]. Nouvel Areva NP by sa takisto
mohla usilovat o projekty [...]. Pri vetkych tychto projektoch Nouvel Areva NP bude moct, ak chce integrovat
poskytovanie obohateného materidlu do svojej ponuky reaktora, odteraz poskytovat doddvatelovi obohateny
materidl, ktory bude chcief, s redlnym podnecovanim k vytvoreniu konkurencie medzi potencidlnymi
dodévatelmi v rezime silného tlaku na ceny v tomto type vyberového konania.

(354) Tieto perspektivy sa tykaju viac strednodobého a dlhodobého horizontu. Priemyselné cykly na trhu jadrovej
energie su viak mimoriadne dlhé, a preto sa zdd podla Komisie opodstatnené, aby sa zohladnili straty synergie,
ktoré vytvaraju ich hlavné acinky v strednodobom a dlhodobom horizonte.

(355) Franciizske orgdny takisto presvedcivo preukdzali, Ze existuji silné synergie medzi ¢innostou v oblasti reaktorov
a na konci palivového cyklu — synergie, ku ktorym budd Nouvel Areva a Nouvel Areva NP v buddcnosti len
slabo podnecované.

(356) V strednodobom a dlhodobom horizonte schopnost Nouvel Areva rozvijat svoj predaj spracovania a recyklacie
pre export zavisi od existencie flotily lahkovodnych reaktorov na trhu, ktoré budi schopné pracovat so
zostavami fungujiicimi na palivo MOX. Palivo MOX nie je samo osebe zamenitelné s beznym palivom: reaktor,
pre ktory je palivo MOX urcené, musi byt vopred navrhnuty alebo prispésobeny tak, aby mohol vyuzivat tento
druh paliva. V tomto zmysle je ¢innost v oblasti MOX skupiny Areva priamo zdvisld od stboru reaktorov na
palivo MOX po celom svete.

(357) Nouvel Areva NP [...].

(358) [...] Nouvel Areva NP je zodpovednd za ich uvddzanie na trh. [...].
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(359) [...] franctizske orgdny uviedli, Ze situdcia bola odlisnd, ked bola skupina Areva integrovand, pretoze mala
schopnost dosahovat marzu z vyrobnych ¢innosti v oblasti paliva MOX, ako aj z ¢innosti koncepcie a vystavby
reaktorov a uvddzania palivovych ¢lankov na trh. Ak by za uvddzanie paliva na trh zodpovedala spolo¢nost
Areva NP, v budiicnosti Nouvel Areva NP, podlichala by dohladu Areva SA [...].

(360) [...], ide teda o dlhodobé vyhliadky rastu priemyslu v oblasti MOX ([...]), ktoré maji byt revidované smerom
nadol. Akdkolvek substiticia reaktora, ktory nepouziva palivo MOX, vo vyzve na predkladanie pontk za reaktor,
ktory pouziva palivo MOX, zniZuje vlastny dopyt Nouvel Areva a v dosledku toho zvySuje dopyt po konvenénych
palivich, v rdmci ktorych je Nouvel Areva v konkurencii s dal§imi subjektmi, ako je Urenco.

(361) Vseobecnejsie povedané, Nouvel Areva a Nouvel Areva NP vstipia do vztahu zdkaznik/doddvatel pre cely rad
sluzieb, ktoré boli predtym internalizované, ¢o bude mat potencidlne negativne dosledky pre Nouvel Areva NP,
ako aj Nouvel Areva. Tato tivaha plati najma pre logistické operacie, ktoré bude tazsie optimalizovat. Franctzske
organy uviedli nasledujici priklad. Prirodny urdn zostdva majetkom elektrotechnického podniku, ktory ho
nadobudol, ktory potom nariadi jeho konverziu a obohacovanie a ndsledne vyrobu palivovych ¢lankov
u dodavatelov, ktorych si vyberie. Je teda na obohacovatelovi urdnu alebo na uréenom vyrobcovi, aby dodal
obohateny urdn. S cielom umoznif najlepsiu moznt logistickii optimalizaciu, a to najmi pre dodanie a riadenie
zdsob (z hladiska objemov, ako aj obsahu obohateného urdnu), mézu obohacovatelia urdnu, ako aj vyrobcovia
palivovych ¢lankov na zdklade zmluvy stanovit sibor moznych prevddzkovych optimalizécii. Prislusnost
k rovnakej skupine ulahcuje diskusie a zvySuje pldnované prevadzkové optimalizicie v pripade neexistencie
protichodnych zdujmov medzi obohacovateflom urdnu a vyrobcom palivovych ¢lankov. Az doteraz skupina
Areva vyuzivala tato vyhodu pri svojich doddvkach v rdmci skupiny. A naopak, napriklad spolo¢nosti Areva NC
sa zvysili naklady [...], ktoré nikdy nebola schopnd G¢inne napadnif, kedZe skupina odmietala diskutovat
o vzniknutych ndkladoch.

(362) V suavislosti s uvedenym Komisia dospela k zdveru, Ze restrukturalizovand skupina Areva by v pripade, Ze by

zostala integrovand v ramci ¢innosti v oblasti reaktorov, mala zna¢né vyhody z tejto integrcie, a najmi z jej
schopnosti vytvdrat integrované ponuky medzi ¢innostami Nouvel Areva NP a ¢innostami Nouvel Areva.

(363) V odovodneni 189 rozhodnutia o zacati konania Komisia spochybnila dosledky strategického partnerstva medzi
EDF a skupinou Areva, najmid pokial ide o zmluvné opitovné vytvorenie obchodnych synergii pozorovanych
v minulosti. Spolo¢nost Urenco v tejto stvislosti ozndmila Komisii svoje obavy.

(364) Komisia priptista, Zze zmluvné partnerstvo zaloZené na logike najlepSieho wsilia md mald pravdepodobnost
opdtovného vytvorenia takych silnych synergii, ako boli tie, ktoré existovali v integrovanej skupine z hladiska
kapitdlu. Partnerstvo, ktoré by zahffialo preferovanii formu obchodnej spoluprice, ¢im by sa obmedzila
schopnost konkurentov Nouvel Areva spolupracovat so spolo¢nostou Nouvel Areva NP s cielom vypracovat
integrované ponuky, by viak narusilo pozitivne i¢inky na hospodéarsku stitaz odpredaja Nouvel Areva NP.

(365) V tejto stvislosti Komisia berie na vedomie zdvizok franctizskych orgédnov, Ze v obdobi restrukturalizacie Nouvel
Areva NP riadend EDF a Nouvel Areva nevstipia do Ziadneho strategického partnerstva ani inej rdimcovej dohody,
ktorou sa stanovuje obchodnd spolupréca, ktorej cielom by bolo uprednostiiovat Nouvel Areva v situdcidch, ked
by Nouvel Areva NP chcela pontiknut zdkaznikovi integrovanii ponuku u dodévatela jadrového materidlu.

(366) Vzhladom na tento zdviazok sa Komisia domnieva, Ze Nouvel Areva NP bude maf moZznost pontkat svojim
zdkaznikom vyuZzivanie jadrového materidlu od iného operatora ako Nouvel Areva. Ked bude musiet Nouvel
Areva obnovit svoje objedndvky, nebude sa moct spolichat na Strukturdlne synergie, ktoré skupina Areva
v minulosti vyuzivala. Pochybnost Komisie v tomto smere preto mozno rozptylit.

(367) Pokial ide o tretiu otdzku oddvodnenia 334, Komisia sa domnieva, Ze je nutné vykonat analyzu trhu, aby sa
zabezpedilo, Ze na ziadnom z trhov, kde bude mat Nouvel Areva vyznamnd poziciu, nepretrviva narusenie
hospodarskej sttaze, ako je kompenza¢né opatrenie navrhované franctizskymi orgdnmi, ktoré sa ukdzalo byt
nedostatocné.
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(368) Pred dokladnym preskimanim kazdého trhu Komisia na zaciatku zdoraziuje, Ze dohliadla na to, aby pomoc
skupine Areva nebola takého rozsahu, ktory by restrukturalizovant skupinu Areva (konkrétne Nouvel Areva)
postavil do neobvykle silnej financnej pozicie vo vztahu k jej konkurentom. Tdto pomoc bola ur¢end na to, aby
spolo¢nost obnovila dlhodobt Zivotaschopnost, z ¢oho vyplyva najmi to, Ze skupina Areva znovu ziska rating
investi¢ného stupna. Nouvel Areva si vSak zachovd velky dlh [...]. Ocakdva sa, Ze po restrukturalizcii bude mat
Nouvel Areva finan¢ny rating [...], ktory nebude lepsi ako rating konkurentov, ako je Urenco (). V dosledku
toho Nouvel Areva nebude mat po restrukturalizdcii zjavne vacsiu finan¢éni obratnost ako jej konkurenti.

(369) Pokial ide o trh tazby, na svetovej Grovni pdsobia Styri hlavné subjekty. Hlavnym subjektom je spolo¢nost KAP,
ktord vlastni [0 — 50] % trhu. Za fiou nasleduje Cameco, ktord vlastni [0 — 50] % svetovej produkcie. Napokon
skupina Areva a Rosatom prostrednictvom svojej dcérskej spolocnosti AtomEnergoProm, ktoré vlastnia
[0 —30] % a [0 — 30] % svetovej produkcie (*). KAP a Cameco pravidelne zvy3ovali produkciu v poslednych
rokoch a ocakdva sa, Ze si zachovaju alebo budii nadalej zvySovat svoju vyrobu v nadchddzajicich rokoch.

(370) Na tazobnom trhu by zabezpecenie dodato¢nych tdstupkov zo strany Nouvel Areva (napriklad vo forme zniZenia
investicif) mohlo mat za nésledok, Ze budt zvyhodnené subjekty, ktoré uz maji vyznamné postavenie na tomto
koncentrovanom trhu, pricom by to predstavovalo riziko jednak pre trhovi Struktdru a jednak pre bezpecnost
dodédvok urdnu v Eurépskej tnii.

(371) Okrem toho faZzobnd ¢innost [...] prispieva k obnove Zivotaschopnosti skupiny Areva, ¢o predstavuje [...]
EBITDA Nouvel Areva do roku 2020. Oslabenie tejto ¢innosti by ohrozilo obnovu Zivotaschopnosti skupiny
Areva bez ziadneho zrejmého prinosu pre hospodarsku sitaz.

(372) V tejto suvislosti sa preto Komisia domnieva, Ze kompenzac¢né opatrenia dopliiujice predaj Nouvel Areva NP
a zavizky prijaté Franctizskom nie st odovodnené v segmente banictva.

(373) V sektore konverzie existuji Styri hlavné subjekty: Rosatom/TVEL (ktory vlastni [0 — 50] % trhu), Cameco (ktory
vlastni [0 — 50] % trhu), Conver Dyn (ktory vlastni [0 — 50] % trhu) a skupina Areva (ktord vlastni [0 — 50] %
trhu) (7). Cinska skupina CNNC je takisto pritomnd, ale v tejto faze zdsobuje len &insky trh. Skupina Areva je
jedinym eurépskym podnikom $pecializujicim sa na konverziu od zatvorenia zavodu SFL v Spojenom krélovstve.

(374) Cinnosti konverzie st sticastou ¢innosti [...]. Akékolvek dalsie opatrenia, ktoré by dalej ohrozovali Nouvel Areva
v tejto Cinnosti, by mohli posilnit uz oligopolnd struktiru trhu a spochybnit Zivotaschopnost tohto dolezitého
¢lanku palivového cyklu, v ktorom Nouvel Areva zostane jedingm eurépskym hracom.

(375) Komisia sa preto domnieva, ze kompenzacné opatrenia dopliujiice predaj Nouvel Areva NP a zdvizky prijaté
Franctizskom nie st odovodnené v segmente konverzie.

(376) Na trhu obohacovania urdnu skupina Areva vlastnila priblizne [0 — 30] % celosvetového podielu na trhu v roku
2014, zatial ¢o jej dvaja hlavni konkurenti, Rosatom/Tenex a Urenco, vlastnili kazdy viac ako [0 — 50] % (*%).

(377) Spoloc¢nost Urenco informovala Komisiu o svojich obavich tykajicich sa naruseni hospodarskej stifaze
v dosledku pomoci na restrukturalizdciu na trhu obohacovania urdnu. Tieto obavy sa sthrnne tykaju i) tdajnej
finan¢nej obratnosti Nouvel Areva vo vztahu k jej konkurentom, ktorf pomoc nepoberajd; ii) rizika, Ze EDF, ktord
je klucovym zdkaznikom pre Urenco, uprednostni Nouvel Areva na plnenie svojich potrieb obohateného urdnu;
iii) zvySenia nadmernej kapacity na eurépskom trhu obohacovania urdnu, a to najmi v pripade, Ze sa Nouvel
Areva rozhodne zvysit kapacitu svojho zdvodu Georges Besse II, alebo sa vyvinie pri obchodovani SWU;
iv) zachovania alebo posilnenia ¢innosti paliva MOX, ktoré konkuruje klasickému palivu spolo¢nosti Urenco, aj
ked je podla nej menej konkurencieschopné.

(*) V decembri 2016 mala spolo¢nost Urenco rating BBB+ (S&P).

(*) 1de o podiely na trhu podl'a odhadu skupiny Areva.

(*’) Ide o podiely na trhu podl'a odhadu skupiny Areva.

(**) Spoloc¢nosti CNNC a Centrus (predtym Usec) majii kazd4 podiel na trhu priblizne [0 — 20] %, kedZe Centrus uz kond len ako obchodnik
a nie ako vyrobca. Ide o podiely na trhu podla odhadu skupiny Areva [...].
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(378) Komisia uz preukdzala v odovodneni 368, ze Nouvel Areva sa nebude nachddzat po restrukturalizicii v lepsej
finan¢nej situdcii nez Urenco. Zdd sa preto, Ze tito obava je neopodstatnend. Okrem toho franctizske orgdny
uviedli, Ze ¢innost obohacovania urdnu skupiny Areva, vy¢lenend do pravnickej osoby SET, uz vykdzala pozitivne
Cisté penazné toky v roku 2016, pricom tento trend sa potvrdi v obdobi 2017 — 2030. V tejto stvislosti
spolo¢nost SET dalej prispieva k obnove Zivotaschopnosti zvysku skupiny Areva prostrednictvom plidnovaného
vyplacania dividend, ktoré by sama ti¢inkami pomoci nedosiahla.

(379) Komisia nevidi riziko ani v tom, Ze EDF uprednostiiuje Nouvel Areva na tkor Urenco pre svoje doddvky
obohateného materialu. Po prvé, nebude existovat nijaky kapitdlovy vztah medzi spolo¢nostou Nouvel Areva NP
riadenou EDF a Nouvel Areva, ktory by zdovodiioval, Ze EDF bude uprednostiiovat Nouvel Areva vo vztahu k jej
konkurentom. Komisia v tejto stvislosti poznamendva, ze sa nezdd, ze by EDF v minulosti uprednostiiovala
skupinu Areva, kedZe spolo¢nost Urenco v sticasnosti uspokojuje znacnd cast potrieb EDF, pokial ide
o obohateny urdn. Po druhé a naopak, nedostato¢né kapitalové prepojenie vylucuje akiikol'vek motivaciu Nouvel
Areva ponuknut Nouvel AREVA NP vyhodnejsie podmienky nez inému klientovi, lebo uz ako akciondr neméze
¢iasto¢ne presadit vyhody, ktoré by mohla vyuzivat ako dodavatel.

(380) Pokial ide o zvySenie nadmernej kapacity na eurdpskom trhu obohacovania urdnu, Komisia konstatuje, Ze
franctzske orgdny sa zaviazali k tomu, Ze v priebehu obdobia restrukturalizdcie skupina Areva nezvysi kapacitu
zdvodu Georges Besse II, s vynimkou obstarania a instaldcie centrifiig pldnovanych v jej existujicich dohodach
[...]. Komisia sa preto domnieva, Ze pomoc na restrukturaliziciu poskytnutd skupine Areva nebude financovat
ndrast nadmernej kapacity na eurdpskom trhu obohacovania urdnu. Pokial ide o obchodovanie, nezvysuje
vyrobnii kapacitu, ale zavisi od optimalizicie kapacit, ktoré uz existuji na trhu. Skupina Areva okrem toho
nerozvinula tito ¢innost v predchddzajtcich desiatich rokoch [...].

(381) Pokial ide 0 MOX, Komisia v od6vodneniach 356 az 360 preukdzala, Ze predaj Nouvel Areva NP bude mat
negativny vplyv na dlhodoby rozvoj tohto odvetvia, najmi zvySenim velkosti trhu dostupného vyrobcom
tradi¢nych paliv, ako je Urenco. Nie je preto opravnend ziskat dodatocné opatrenie na tejto Casti trhu.

(382) Komisia vo vSeobecnosti konstatuje, Ze straty synergii z predaja Nouvel Areva NP vytvoria prileZitosti pre
konkurentov Nouvel Areva v segmente obohacovania urdnu, a to najmid v konkrétnych situdcidch uvedenych
v odovodneniach 353 a 360.

(383) V suvislosti s tym sa preto Komisia domnieva, ze kompenzacné opatrenia dopliujiice predaj Nouvel Areva NP
a zavizky prijaté Franctzskom nie st od6vodnené v segmente obohacovania urdnu.

(384) Pokial ide o konecnu fizu palivového cyklu (spracovanie odpadu a vyrobu MOX), skupina Areva md podiel na
trhu vo vyske priblizne [50 — 100] % (*) na trhu spracovania a je v sticasnosti jedinym subjektom, ktory riadi
vietky operécie spracovania a recyklcie vyhoretého jadrového paliva a vyroby MOX. Je zjavné, Ze pomoc na
retrukturalizdciu nenardsa hospodarsku sttaz, kedze skupina Areva je celosvetovo jedingm subjektom v tomto
segmente. Komisia priptsta, ze palivo MOX je konkurentom v oblasti klasickych paliv, pricom na jeho dodavku
bude mat Nouvel Areva konkurentov. Z doévodov uvedenych v oddévodneniach 356 az 360 sa viak nezdd
odovodnené zvazovat dalsie opatrenia na tomto trhu.

(385) Logistika a vyradovanie st pomerne sekunddrnymi trhmi pre skupinu Areva, na ktorych nebude mat po restruk-
turalizdcii obzvlast vyznamna poziciu. Pokial ide napriklad o logistiku, skupina Areva mala priblizne [0 — 50] %
podiel objemu na trhu v roku 2013, pokial ide o vyrobu obalov potrebnych na suché skladovanie a prepravu
vyhoretého paliva (,casks), pricom nemeckd spolocnost GNS vlastnila [50 — 100] % tohto trhu. Na trhu
vyradovania bude mat Nouvel Areva podiel na trhu priblizne [0 — 20] % a bude stitazit s mnohymi dalsimi
subjektmi (Onet, Vinci, Bouygues, Westinghouse, Amec, Nukem, Iberdrola atd.). Komisia pocas vySetrovania
neodhalila nijaké obzvldst viditelné narusenie hospodarskej sttaze na tychto trhoch, ktoré nemajii nadbytocnd
kapacitu. Specifické dodatoéné opatrenia na tychto trhoch sa teda nezdajti odovodnené.

(*) Tento podiel na trhu je ten, ktory odhaduje skupina Areva.
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(386) V suavislosti s uvedenym Komisia dospela k zdveru, Ze po odpredaji Nouvel Areva NP skupinou Areva
a v dosledku zdvizkov prijatych Franctizskom nedéjde na trhoch, na ktorych bude mat skupina Areva vyznamni
poziciu po retrukturalizdcii, k naruSeniu hospodarskej sttaze, ktoré by odévodiiovalo dodatoéné opatrenie.

(387) Na zaver analyzy opatreni, ktoré maji obmedzif naruSenia hospoddrskej siifaze vytvorenej pomocou, Komisia
berie na vedomie zdvizky franctizskych orgdnov, ktorych cielom je dodrziavanie bodu 84 pism. a) a b)
usmerneni.

(388) V tejto suvislosti sa v bode 84 pism. a) usmerneni stanovuje, Ze prijemcovia pomoci na retrukturalizdciu musia
upustit od nadobudnutia podielov v akejkolvek spolo¢nosti pocas obdobia restrukturalizicie, okrem pripadov,
ked je to potrebné na zabezpecenie dlhodobej Zivotaschopnosti prijemcu. Cielom tohto zdvizku je nadobidanie
casti, ktoré by umoznili zvysit pritomnost prijemcu na svojich trhoch alebo na inych trhoch prostrednictvom
externého rastu, ale nie racionalizdcia a pouzitie existujicich vyrobnych zariadeni prostrednictvom interného
rastu. Komisia sa domnieva, Ze v tomto pripade sa za ziskanie podielov nepovazuje vytvaranie spolo¢nych
vyrobnych podnikov, ktoré majd jediny ciel, a to racionalizdciu vyroby existujicimi aktivami a nie ziskavanie
a spolo¢né vyuzivanie novych aktiv, za predpokladu, Ze kazdy akciondr spolo¢ného podniku nemd priva
Cerpania, ktoré by boli vyssie ako jeho vlastny prispevok.

(389) Na tcely uplatiiovania bodu 84 pism. a) usmerneni sa za nadobuddanie Gcasti v tomto pripade takisto nepovazuje
nadobudanie podnikov s cielom vyradit aktiva, ktoré by mohli vlastnit. Na trhu vyradovania [...] majitel podniku
vlastniaceho aktiva, ktoré sa maji vyradit, napriklad stard jadrovd elektrdren, poziada poskytovatelov sluzieb,
ktori chcti vykondvat vyradovanie, aby vytvorili konzorcium, ktorého tlohou bude odkipit podnik a zariadenia
na vyradovanie majetku, ktory vlastni, a vyradit aktiva pomocou tychto zariadeni. Tento pripad poskytuje pre
podniky kupujiiceho konzorcia, a najma pre skupinu Areva, osobitni moznost, aby aj nadalej poskytovali sluzby,
ktoré poskytujt, a aby nenadobudali Gcasti, ktoré by skupine Areva umoznili zvySit jej pritomnost prostred-
nictvom externého rastu.

(390) Vzhladom na to sa franctzske orgdny zaviazali, Ze pocas celého obdobia restrukturalizdcie sa skupina Areva
(Areva SA a Nouvel Areva) a podniky pod jej kontrolou zdrzia priamo aj nepriamo ziskavania acasti v podniku,
ktory uz nie je pod ich kontrolou, s vynimkou tychto projektov:
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(391) Komisia sa domnieva, Ze tieto projekty st nevyhnutné na obnovu Zzivotaschopnosti skupiny Areva
z nasledovnych dévodov.

(392) Komisia predovietkym konstatuje, Ze tieto projekty prispievaji na sumu [...] EUR na obnovu dlhodobej Zivota-
schopnosti (2017 — 2025) skupiny Areva. Toto ¢islo predstavuje roény EBITDA v priebehu tohto obdobia
a Komisia sa domnieva, Ze tieto projekty st nevyhnutné na dosiahnutie restrukturaliza¢ného planu.

(393) Cast tychto projektov sa nésledne [...] tyka tazobnych ¢innosti skupiny Areva. V tejto stvislosti skupina Areva
bude musiet Celit zatvoreniu niektorych dolezitych bani, najmi v [...]. Tazobnd ¢innost [...] prispieva
k dlhodobej Zivotaschopnosti Nouvel Areva, ako sa uZ uviedlo v odévodneni 371. Vzhladom na velmi dlhé
hospodarske cykly v tejto oblasti je pre kazdy podnik, ktory chce z dlhodobého hladiska zostat na tomto trhu,
nevyhnutné, aby v portféliu zachoval tazobné projekty v roznych fizach pokroku. Tazobné projekty skupiny
Areva zahrnuté v pismendch a) az d) odovodnenia 390 s v prvom rade uréené na nahradenie kapacit, o ktoré
pridu [...].

(394) Okrem toho je rozvoj aktivit skupiny Areva [...], ktory sleduje ambicidéznu stratégiu rozvoja jadrovej energie,
takisto nevyhnutny na jej obnovu Zivotaschopnosti. [...]. Tieto projekty maju formu spolo¢nych podnikov
s podnikom [...]. Po analyze projektov [...] uvedenych v pismenéch a), d), €), g), h), j) a q) odévodnenia 390 sa
Komisia domnieva, Ze s nevyhnutné na rozvojovi stratégiu skupiny Areva [...], ktord je sama osebe nevyhnutnd
na dlhodobi Zivotaschopnost spolo¢nosti.

(395) Podobna logika sa uplatiiuje na rozvojové projekty skupiny Areva [...].[...]. Tieto projekty [...] st uvedené
v pismendch o) a p) odovodnenia 390.

(396) Ind skupina projektov [...] sa tyka [...], ktoré si dynamickymi trhmi, na ktorych musi skupina Areva zostat
pritomnd s cielom zabezpecit tspech svojho restrukturaliza¢ného planu. Tieto projekty si uvedené v pismendch
i) azZ n) oddvodnenia 390.

(397) Projekt podla pismena f) odévodnenia 390 tykajiceho sa [...].

(398) Komisia bude moct schvélit akdkolvek dalsiu ucast, ktord by sa ukdzala ako nevyhnutnd na zabezpecenie
dlhodobej Zivotaschopnosti skupiny Areva a nepredstavovala by obchddzanie povinnosti obmedzit pritomnost
skupiny Areva na existujtcich trhoch. Zdmer vykonat takato akviziciu a prvky, ktoré umoznuji Komisii overit si,
¢i st tieto podmienky splnené, a pripadne schvilit tdto akviziciu alebo nevyslovit namietky proti nej, musi byt
ozndmeny Komisii v primeranej lehote v ramci monitorovania restrukturalizaéného planu.

(399) Po druhé, v stlade s bodom 84 pism. b) usmerneni sa francizske orgdny zaviazali, Ze skupina Areva (Areva SA
a Nouvel Areva) nebude preukazovat podporu, ktord vyuziva, ako konkuren¢nd vyhodu pri uvddzani svojich
produktov a sluzieb na trh.

5.2.8. Transparentnost pomoci

(400) Podla bodu 38 pism. g) usmerneni ¢lenské $tity Komisia, hospoddrske subjekty a verejnost musia mat nestazeny
pristup ku vSetkym prislusnym aktom a informdacidm, ktoré sa tykaji poskytnutej pomoci. To znamend, Ze
ustanovenia o transparentnosti podla bodu 96 usmerneni sa musia dodrZiavat.

(401) Komisia konstatuje, Ze franctizske orgdny poskytli uistenie, Ze kritérid transparentnosti podla bodu 96 usmerneni
budii dodrzané. Okrem toho sa franctzske orgdny najmi zavizuji zverejiiovat Sirokej verejnosti informdacie (°°)
o transparentnosti uvedené v ozndmeni. Budi k dispozicii na webovom sidle https:/[www.legifrance.gouv.fr alebo
na webovom sidle http:/[www.economie.gouv.fr/agence-participations-etat.

(¢ U.v.EUC 198, 27.6.2014,s. 30.


https://www.legifrance.gouv.fr
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6. ZAVAZKY PRIJATE FRANCUZSKOM
(402) Komisia pripomina zdvizky, ktoré Francizsko prijalo v rdmci tohto postupu.
(403) Franctizske organy sa zaviazali k tomuto:

a) obmedzenie investicii skupiny Areva pri ¢innosti v oblasti reaktorov bude Gplné, o znamend, Ze Areva SA
a Nouvel Areva uz nebudii mat nijaké kapitdlové vizby na Nouvel Areva NP po ozndmeni restrukturali-
zatného planu;

b) v priebehu obdobia restrukturalizdcie skupina Areva nezvysi kapacitu zdvodu Georges Besse II, s vynimkou
obstarania a instaldcie centrifiig planovanych v jej existujiicich dohodach [...];

¢) Areva SA nebude vykondvat iné Cinnosti ako tie, ktoré sii vyslovne stanovené v restrukturalizaénom plane
oznamenom Komisii;

d) v priebehu obdobia restrukturalizdcie Nouvel Areva NP riadend EDF a Nouvel Areva nevstipia do nijakého
strategického partnerstva alebo inej rdimcovej dohody, ktorou sa stanovuje obchodna spolupréca, ktorej cielom
je uprednostnit Nouvel Areva v situdcidch, ked by Nouvel Areva NP chcela navrhnat klientovi celkovi ponuku
s dodavatelom jadrového materidlu na trhoch vymedzenych v odovodneniach 344 a 347 - doddvka
palivovych ¢ldnkov a vystavba novych reaktorov. Tento zdvdzok nebrdni Nouvel Areva a Nouvel Areva NP,
aby vypracovali spolo¢né ponuky za predpokladu, Ze spolo¢nost Nouvel Areva bola vybratd na zdklade
obchodnych a technickych kritérif;

e) pocas obdobia restrukturalizacie sa skupina Areva (Areva SA a Nouvel Areva) a podniky pod jej kontrolou
zdrzia priamo aj nepriamo ziskavania Gcasti v kazdom podniku, ktory uz nie je pod ich kontrolou,
s vynimkou projektov uvedenych v odovodneni 390. Tento zdvizok sa nevztahuje na nadobudnutie podielov
zo strany Nouvel Areva a podnikmi, ktoré ovlidda priamo alebo nepriamo, na tcely finanéného riadenia
i) fondu na vyradenie z prevadzky, ktory je skupina Areva povinnd riadit pri uplatiiovani pravnej alebo
regula¢nej poziadavky; ii) dochodkovych fondov zamestnancov skupiny Areva; iii) uloZenych likvidnych
prostriedkov;

f) skupina Areva (Areva SA a Nouvel Areva) sa pri uvddzani svojich vyrobkov a sluzieb na trhu zdrzi uvddzania
Stdtnej pomoci ako konkurenénej vyhody.

7. ZAVER

(404) Upisanie franctizskeho $tatu na zvyseni kapitdlu Areva SA a Nouvel Areva predstavuje $titnu pomoc na restruk-
turalizciu vo vyske 4,5 miliardy EUR.

(405) Tato pomoc bude v stlade s kritériami uvedenymi v usmerneniach, a preto je zlucitelnd s vndtornym trhom,
pokial mozno konstatovat existenciu skutocného a Gcinného vlastného prispevku vo vyske asponi polovice
nakladov na re$trukturalizdciu, to znamend upustenie od odkladnych podmienok urcenych v odévodneni 318
a uvedenych v ¢lanku 2 tohto rozhodnutia.

(406) Z toho vyplyva, Ze pomoc sa nemdze vykondvat skor, ako st splnené tieto dve podmienky,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Clanok 1

Stdtna pomoc, ktord Franctzsko zamysla vykonat v prospech skupiny Areva vo vyske 4,5 miliardy EUR, je zlucitend
s vnatornym trhom v sdlade s ¢lankom 107 ods. 3 Zmluvy o fungovani Eurdpskej tinie podla podmienok uvedenych
v ¢ldnku 2 tohto rozhodnutia.



17.6.2017 Uradny vestnik Eurépskej tnie L 155/75

Cldnok 2
Vykondvanie pomoci uvedenej v prvom ¢lanku tohto rozhodnutia je podmienené dosiahnutim:
a) zdveru ASN o vysledkoch programu oddvodnenia tykajiceho sa problematiky segregicie uhlika zistenej v Castiach
nadrze reaktora EPR v projekte Flamanville 3, a to bez toho, aby sa spochybniovala prevadzkyschopnost Casti nddrze
v dosledku tejto segregicie, alebo, alternativne, rozhodnutia EDF ozndmeného skupine Areva s cielom odpredaja
Nouvel Areva NP o zrudeni odkladnej dolozky tykajicej sa reaktora EPR projektu Flamanville 3, pokial ide

o segregaciu uhlika zistend v Castiach nddrze tohto reaktora;

b) schvélenia koncentricie medzi EDF a Nouvel Areva NP zo strany Komisie.

Cldnok 3
1. Restrukturalizaény plan skupiny Areva, ako bol ozndmeny Franctizskom, sa vykondva v plnej miere.

2. Franctzsko poddva Komisii polrocné sprdvy o spravnom vykondvani restrukturalizatného pldnu, o postaveni
skupiny Areva na trhoch, na ktorych posobi, a o dodrziavani zavizkov prijatych Franciizskom v rdmci tohto
rozhodnutia. Tieto spravy sa poddvaji pocas celého obdobia restrukturalizicie od ozndmenia tohto rozhodnutia. Prva
sprava mus{ byt Komisii doru¢end v lehote Siestich mesiacov od ozndmenia tohto rozhodnutia.

3. Franctzsko informuje Komisiu o realizdcii jednej z dvoch udalosti uvedenych v ¢lanku 2 pism. a) tohto
rozhodnutia.

Cldnok 4

Toto rozhodnutie je urcené Franctizskej republike.

V Bruseli 10. janudra 2017

Za Komisiu
Margrethe VESTAGER

clenka Komisie
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