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VERSIUNE PUBLICA

Acest document este pus la dispozitie
numai in scop informativ.

Subiect: Ajutor de stat SA.59974 (2021/C) (ex 2020/N, SA.58053 2020/PN) —
Romania
Restructurarea Complexului Energetic Oltenia SA

Domnule Ministru,

Comisia doreste sa informeze Roméania ca, dupd examinarea informatiilor furnizate de
autoritatile din tara dumneavoastrd cu privire la finantarea publicd in favoarea Complexului
Energetic Oltenia SA (,,CE Oltenia”), a decis sd initieze procedura prevazuta la articolul 108
alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (,,TFUE”).

1. PROCEDURA

(1) La 24 februarie 2020, Comisia a decis sa nu ridice obiectii cu privire la ajutorul de stat
pe care Romania intentiona sd il acorde societatii CE Oltenia sub forma unui
imprumut de salvare pe sase luni, in valoare de 251 de milioane EUR (aproximativ
1200 de milioane RON' ). In decizia respectiva® (,,decizia privind ajutorul pentru

' Cursul de schimb utilizat in prezenta decizie este de 1 RON = 0,215 EUR si, dacd este cazul, 1 RON =
0,26 USD si 1 USD = 0,83 EUR. Datele in EUR sunt furnizate doar cu titlu informativ.

Excelentei Sale Domnului Ministru Bogdan Lucian Aurescu
Ministerul Afacerilor Externe

Aleea Alexandru nr. 31, sector 1

Bucuresti

Romania
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salvare”), Comisia a constatat cd imprumutul constituia ajutor pentru salvare in
favoarea societatii CE Oltenia si a considerat cd ajutorul era compatibil cu piata
internd in temeiul Orientarilor din 2014 privind ajutoarele de stat pentru salvarea si
restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate®. In conformitate cu
decizia privind ajutorul pentru salvare, autoritatile romane s-au angajat sa 1i prezinte
Comisiei, in termen de sase luni de la aprobarea imprumutului, un plan de
restructurare, astfel cum se prevede in sectiunea 3.1.2 din Orientdrile privind
ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in
dificultate (a se vedea considerentul 13 din decizia privind ajutorul pentru salvare).

La 29 iunie 2020, Romania a transmis un prim plan de restructurare pentru CE Oltenia
(denumit in continuare ,,planul preliminar de restructurare”), notificand, de asemenea,
in prealabil, intentia sa de a acorda societdtii CE Oltenia un ajutor pentru restructurare.

La 4 decembrie 2020, autoritatile romane au notificat Comisiei ajutorul de
restructurare aferent unui plan de restructurare.

BENEFICIARUL
2.1. Activitatile societatii CE Oltenia

CE Oltenia este o intreprindere publicd care isi desfdsoard activitatea in domeniul
mineritului, al producerii de energie electrica pe baza de combustibili fosili si al
furnizarii de energie termicd la nivel local. Statul roman controleazd societatea,
detindnd 77 % din actiunile acesteia: 21,56 % din actiuni sunt detinute de Fondul
Proprietatea, care este un fond de investitii, iar restul actiunilor sunt detinute de alte
entitati publice. Societatea are 12 350 de angajati, dintre care 7 451 in minerit si
3 821 in productia de energie electrica.

CE Oltenia a fost infiintatd in 2011 in urma fuziunii a patru intreprinderi publice, care
sunt in prezent divizii comerciale separate si constau in patru centrale de producere a
energiei electrice si o divizie de extractie a lignitului. CE Oltenia isi desfasoara
activitatea in regiunea Sud-Vest Oltenia.

CE Oltenia vinde energie electrica pe toate segmentele de piatd/platformele interne
gestionate de operatorul de piati (OPCOM?*) sau de operatorul de sisteme de transport
(Transelectrica):  pietele  pentru  ziua  urmatoare, pietele intrazilnice,
licitatiile/contractele competitive, pietele reglementate sau pietele de echilibrare. CE
Oltenia a produs 12,4 TWh in 2019, obtinand o cifra de afaceri de 682 de milioane
EUR si reprezentand 23 % din productia de energie electricd din Romania. Principalii
concurenti ai societdtii CE Oltenia sunt controlati de stat: Hidroelectrica SA (28 %),
SN Nuclearelectrica (18 %), E. Bucuresti SA (13 %). Aceste cote de piatd au fost in

Decizia Comisiei din 24 februarie 2020 in cazul SA.56250, Ajutor pentru salvare in favoarea Complexului
Energetic Oltenia SA, publicatie web disponibila la adresa
https://ec.curopa.eu/competition/state_aid/cases1/202012/284501 2140447 114 2.pdf

Comunicarea Comisiei — Orientari privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor
nefinanciare aflate 1n dificultate, JO C 249, 31.7.2014, p. 1-28.

OPCOM este un operator pe piata de gaze si energie electricdA din Roménia, care gestioneaza si
administreazd pietele de comercializare a energiei electrice, cum ar fi piata pentru ziua urmatoare, piata
intrazilnicd, cadrul organizat pentru tranzactionarea concurentiald a contractelor bilaterale de energie
electricd prin licitatie extinsd (PCCB-LE) si prin negociere continud (PCCBNC), piata de echilibrare etc.:
https://www.opcom.ro/tranzactii_produse/tranzactii_produse.php?lang=en&id=137



https://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases1/202012/284501_2140447_114_2.pdf
https://www.opcom.ro/tranzactii_produse/tranzactii_produse.php?lang=en&id=137
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general stabile In ultimii ani (si anume, variatii de +/- 2 %), cu exceptia companiei
Hidroelectrica, a carei productie depinde de conditiile meteorologice.

2.2. Situatia financiara a societatii CE Oltenia

CE Oltenia exploateaza in prezent patru centrale electrice invechite, cu o capacitate
totala de 3 570 MW, alimentate cu lignit extras din cele noud mine ale sale: Rovinari,
care are patru unitati totalizdnd 1 320 MW si o vechime de peste 40 de ani, Turceni
(patru unitati, 1 320 MW, 33 de ani), Isalnita (doud unitati, 630 MW, 50 de ani) si
Craiova II (doua unitati, 300 MW in cogenerare, care furnizeaza energie termica
Craiovei, 30 de ani). Cele patru centrale exploatate In prezent necesitd investitii
costisitoare pentru intretinerea periodicd si respectarea legislatiei de mediu, iar
Chiscani, a cincea instalatie avand o capacitate de 415 MW, este nefunctionala.

Pe langa costurile generate de vechimea centralelor, CE Oltenia inregistreaza si costuri
marginale structural mai ridicate decat cele ale principalilor sdi concurenti care nu
utilizeaza combustibili fosili. [...]* Astfel, concurentii pot subcota cu usurintd
preturile sau le pot alinia foarte profitabil la un nivel aproape de cel al societdtii CE
Oltenia. Incepand din 2014, societatea a inregistrat pierderi din exploatare in fiecare
an (cu exceptia anului 2017), valoarea cumulatd a acestor pierderi fiind, pana in 2019,
de 814,5 milioane EUR.

Cresterea costurilor de exploatare ale societdtii CE Oltenia din cauza certificatelor de
emisii de CO2 (31 % 1n 2018 si 39 % in 2019) exacerbeaza lipsa de competitivitate
structurala a productiei de energie pe baza de lignit in comparatie cu alternativele fara
emisii de dioxid de carbon. Inci din 2014, cu exceptia anului 2017, majorarea
preturilor la energia electricd practicate de CE Oltenia nu a reusit sa transfere
consumatorilor cresterea pretului certificatelor de COz. Situatia s-a inrautatit, costurile
aferente certificatelor crescand considerabil in ultimii doi ani. CE Oltenia a finantat
valoarea mai mare a certificatelor de CO2 prin imprumut mai intai (2018) si ulterior
prin ajutor pentru salvare (2019). Daca CE Oltenia nu achizitioneaza si nu restituie
certificatele datorate pentru anul 2020 si pe care trebuie sd le rdscumpere pand in
aprilie 2021, societatea risca aplicarea unei amenzi de 100 EUR pentru fiecare
certificat nerestituit (echivalent cu tona de CO2 emisd), pe care compania nu $i-o poate
permite.

(10) Desi situatia financiara a CE Oltenia este deja criticd, [...], supravietuirea pe termen

lung a societatii depinde in totalitate de ajutorul pentru restructurare, de majorarea
preturilor sau de finantarea externa (inclusiv de granturile din programele operationale

ale UE).

Informatii confidentiale



3. DESCRIEREA MASURILOR DE AJUTOR PENTRU RESTRUCTURARE

3.1.

(11)
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(13)

Planul de restructurare

Ca urmare a deciziei Comisiei din 24 februarie 2020 de aprobare a Tmprumutului
pentru salvare in valoare de 251 de milioane EUR, Romania a notificat un ajutor de
restructurare in valoare de 1,33 miliarde EUR, care consta intr-un ajutor pentru salvare
in valoare de 0,25 miliarde EUR deja acordat, un imprumut suplimentar garantat de
stat de 0,31 miliarde EUR si o subventie de stat in valoare de 0,77 miliarde EUR. In
plus, se preconizeaza obtinerea unui ajutor de stat suplimentar in valoare de
711 milioane EUR din Fondul pentru modernizare®.

Planul de restructurare acopera perioada 2021-2030, insa perioada in care este acordat
ajutorul de restructurare acopera doar anii 2021-2025.

In planul de restructurare se prevede ci CE Oltenia va obtine profit in 2022, cu o
rentabilitate a capitalului angajat (,ROCE”) de 4,3 % pana in 2025 si ca va atinge o
competitivitate pe termen lung in 2030, cu ROCE de 10,5 % pana la acea data, astfel
cum se aratd in tabelul 1 de mai jos.

Tabelul 1 — Selectie de date financiare din planul de restructurare din 2020 pana in
2025, cu o perspectiva pana in 2030 (in milioane EUR)

Perioada de restructurare Perioada post-restructurare

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Venituri [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [-..] [...] [...]
din
exploatare
10710 7: NS A O T I ) I P I P ) I Y
EBIT RS I I ) ) A O ) I O 9 [..] | [...]
Retzultat L. (6.1 .1 el e el | el el L Ll
ne
Total L., .1 .1 | &1 el p el elp Ll L [...] | [
capitaluri
proprii
Total L. (6.1 .1 el e p el | kel Ll Ll Ll
capital
utilizat

[...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ROCE [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ROE [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Marja [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [-..] [...] [-..]
EBITDA
Marja L. (6.1 .1 el e el | el el L Ll
EBIT

Fondul pentru modernizare este un program de finantare dedicat sprijinirii statelor membre Bulgaria,

Croatia, Cehia, Estonia, Letonia, Lituania, Polonia, Romania, Slovacia si Ungaria, In tranzitia lor cétre
neutralitatea climatica, contribuind la modernizarea sistemelor lor energetice si la Imbunatatirea eficientei

energetice.

Mai multe detalii sunt disponibile la adresa:

https://ec.europa.eu/clima/policies/budget/modernisation-fund _ro




Sursa: Formularul de notificare, sectiunea 4.3, pagina 15 sectiunea 8 — Planul de afaceri al societatii
CE Oltenia, previziuni financiare pentru perioada 2020-2030, pagina 183

(14)  Planul include urmatoarele serii de masuri:

a) masuri tehnice si tehnologice, care includ punerea in aplicare a planului de
investitii ce vizeazd diversificarea mixului energetic. Planul prevede inlocuirea a
1 460 MW produsi de (sase) unitati alimentate cu lignit cu i) 1 325 MW produsi de
(doud) unitati alimentate cu gaz, ii) 109 MW obtinuti din energie solard si iii)
9,9 MW din energie hidroelectrica. Planul include inchiderea a cinci mine, ceea ce
va conduce la injumatatirea productiei actuale pana in 2025;

b) masuri organizatorice si manageriale de imbunatatire a proceselor sau a sprijinului
IT, evitindu-se suprapunerile sau ineficientele, inclusiv reducerea sau
redistribuirea a 41 % din personal,

¢) masuri de protectie a mediului, care includ investitii sau sprijin temporar pentru
costurile de exploatare in activele actuale si ramase de exploatare miniera si de
producere a energiei electrice, inclusiv respectarea normelor de mediu (certificatele
de emisii de CO:2 si costurile de asigurare a conformitatii in ceea ce priveste
cenusa, NOx, SOz etc.);

d) masuri financiare, care includ optimizarea costurilor Tmprumuturilor bancare,
cedarea sau vanzarea activelor secundare existente; nu se au insd In vedere
cesionari majore de active care ar putea functiona ca o afacere de sine statatoare si
ar putea furniza venituri din vanzari in sprijinul realizarii obiectivelor incluse in
plan.

(15)  Cuantumul resurselor financiare necesare pentru acoperirea costurilor de restructurare
preconizate a fi suportate In perioada de restructurare de cinci ani este de 3,5 miliarde
EUR.



Tabelul 2 — Configuratia costurilor de restructurare (in milioane EUR)

CE Ajutor Ajutor Contributia Fondul pentru
Oltenia | pentru suplimentar | totala a | modernizare
salvare de statului
prelungit | restructurare

Masuri  tehnice i | [...] - 110 110 711
tehnologice
Masuri organizatorice | [...] - - - -
sl manageriale
Masuri de protectie a | [...] 187 765 953 -
mediului
Masuri financiare [...] — — — —
Asigurarea lichiditatii | — 64 201 265 -
necesare
Total 1499 252 1076 1328 711
Contributia societdtii | 53 % — - 47 % -
CE Oltenia nainte de
sprijinul din Fondul
pentru modernizare
Contributia societatii | 42 % — — 38 % 20 %
CE Oltenia dupa
sprijinul din Fondul
pentru modernizare

Sursa: Formularul de notificare, sectiunea 5.1, pagina 16

Tabelul 3 — Defalcarea pe ani a masurilor de ajutor de restructurare (in milioane

EUR)

Specificatie/anul

2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | Total

Ajutoare de stat

Masuri tehnice si tehnologice — [...1 |[...1 |[...]7 |[...T |[...]
Masuri de protectie a mediului .17 (... (.. (1 11 Il
Asigurarea lichiditatii necesare L...1 I...1 (... (.11 1.2
Total masuri de restructurare 2414 | 416,8 | 189,5 | 97,0 | 131,0 | 1 075,7
Ajutor pentru salvare acordat in 2020 251,0
Total ajutor de restructurare 1326,7

Sursa: Sectiunea 4.1 din formularul de notificare, pagina 13. Tabelul de mai sus nu
include sumele din Fondul pentru modernizare (0,71 miliarde EUR).

(16)

CE Oltenia prevede cd pana in 2022 singura sursd de producere a energiei electrice va

fi lignitul. In 2022 si 2023 societatea va adiuga treptat alte surse de producere de
energie, cum ar fi energia fotovoltaica si energia hidroelectrica, insa scaderea reald a
vanzarilor de energie obtinutd pe baza lignitului este prevazutd sa aiba loc abia
incepand din 2026, cand vor fi instalate doua unitdti alimentate cu gaz natural la SE
Turceni si la SE Isalnita. Incepand cu 2026, structura energiei produse va fi:
41 % energie din lignit, 53 % din gaz si restul din surse fotovoltaice si hidroelectrice.

3.1.

(17)

Contributia proprie si repartizarea sarcinilor

Din cele 3,5 miliarde EUR din resursele financiare necesare pentru acoperirea

costurilor de restructurare preconizate a fi suportate in perioada de restructurare de
cinci ani, CE Oltenia va contribui cu 1,5 miliarde EUR din fonduri proprii, in timp ce
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restul de 1,33 miliarde EUR va proveni de la bugetul de stat, iar 0,711 miliarde EUR —
din Fondul pentru modernizare. Astfel cum se demonstreaza in tabelul 2 de mai sus,
aceastd contributie proprie a societdtii CE Oltenia se ridicd la 42 % din costurile totale
de restructurare daca se ia in calcul finantarea din Fondul pentru modernizare, si la
53 % fara finantarea din Fondul pentru modernizare.

Finantarea din Fondul pentru modernizare este planificatd sd fie utilizatd pentru
masurile tehnice si tehnologice din cadrul planului de restructurare, care vizeaza
diversificarea mixului energetic prin inlocuirea lignitului cu gaz (in principal) si cu
energii regenerabile (a se vedea tabelul 2 de mai sus). In plus, Romania afirma ci, in
mod exceptional, in anumite conditii, Fondul pentru modernizare poate finanta, in
Romania si Bulgaria, investitii in sisteme de incédlzire centralizata eficiente si durabile
care implici combustibili fosili. In plus, Roménia sustine ci finantarea din Fondul
pentru modernizare poate fi acordata societatii CE Oltenia®,

Planul de restructurare include trei surse principale de venituri pentru contributia
proprie a societdtii CE Oltenia:

a) venituri bazate pe vanzarile de energie electrica pe pietele centralizate OPCOM in
valoare totald de 1,3 miliarde EUR, care vor fi generate in perioada 2020-2025.
Din cauza flexibilitatii insuficiente a legislatiei nationale actuale a Romaniei,
durata maximd de livrare 1n temeiul unor astfel de contracte de vanzare nu
depiseste un an si jumatate’. In afara de cele 1,3 miliarde EUR exista in prezent
contracte in derulare de numai 200 de milioane EUR. Desi Romania indica faptul
ca recent s-a demarat procesul de se modificare a legislatiei in domeniu, pentru a
solutiona aceastd problemd, Romania recunoaste, de asemenea, ca acest proces
legislativ nu se va incheia mai devreme de prima jumatate a anului 2021, cu
conditia ca modificarile sa fie in conformitate cu normele UE privind piata interna
a energiei;

b) venituri din acorduri bilaterale de achizitie de energie electricd pe termen lung In
valoare de 150 de milioane EUR, care nu pot fi insd incheiate in mod legal pana
cand legislatia nationald din Roméania nu se modifica in acest sens. Ca si in cazul
termenelor mai lungi de livrare pe pietele centralizate OPCOM, modificarile
legislative care abordeaza aceastd chestiune nu se vor materializa inainte de prima
jumadtate a anului 2021. Romania precizeazd, de asemenea, cd CE Oltenia a
semnat un memorandum de intelegere [...], iIn ceea ce priveste incheierea unui
astfel de acorduri de achizitie de energie electrica pe termen lung. Au fost initiate
discutii similare cu [...] furnizor de energie electricdi din Romania, un
memorandum de intelegere fiind in etapa finali de aprobare de citre parti. in
acelasi timp, CE Oltenia intentioneaza sd aiba aceeasi abordare fata de toti actorii
importanti de pe piatd;

A se vedea pagina 144 din planul de restructurare.

Pentru o lungd perioada de timp, legislatia nationala a prevazut ca incheierea contractelor se putea face

numai prin intermediul platformei specializate a operatorului pietei de energie electricd si gaze naturale
OPCOM. Pe segmentul dedicat pietei centralizate a contractelor bilaterale de energie electrica (PCCB),
numai contractele standard puteau fi incheiate la preturi si cantitati fixe, fara o limitare a duratei contractului.
Aceastd rigiditate si lipsa de diversificare a instrumentelor de piatd au condus la situatia in care toti
participantii la piatd, vanzatori si cumparatori totodatd, au adoptat o abordare prudentd, pentru a gestiona
riscul de pret Intr-un mediu de piata destul de volatil, si au limitat durata contractelor la o medie de 1-1,5 ani.
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c) vanzarea de active, [...]. Romania recunoaste ca procedura de vanzare a acestor
active nu a Inceput inca.

In plus, recunoaste in mod expres faptul ci, din toti actionarii societatii CE Oltenia,
numai statul trebuie sd contribuie (fie cu fonduri, fie prin absorbtia pierderilor) la
restructurarea societdtii CE Oltenia si cd niciunul dintre creditorii societatii CE Oltenia
nu va fi implicat in repartizarea sarcinilor.

3.2. Masuri compensatorii

Roménia mentioneaza urmatoarele masuri compensatorii: (i) externalizarea prin
transfer catre autoritatile locale a grupului de cogenerare de energie S.E. Craiova II
(care produce in cea mai mare parte energie termica pentru orasul Craiova) si (ii)
inchiderea grupurilor de producere a energiei si a exploatarilor miniere, astfel cum se
indica in tabelul 4 de mai jos: grupurile 3 Turceni si 8 Isalnita in anul 2021; grupul 3
Rovinari (impreund cu mina Tismana) Tn 2023, grupul 7 Turceni (impreund cu mina
Jilt Sud) in 2025 si grupul 7 Isalnita impreund cu mina Lupoaia in 2026. Dintre aceste
grupuri energetice, unele ar fi inca viabile la momentul inchiderii (cum ar fi grupul 3
Rovinari si mina Lupoaia), in timp ce altele au performante slabe (grupul 7 Isalnita) si,
prin urmare, se Indreaptd spre inchidere. Planul societdtii CE Oltenia de inchidere a
capacitatii energetice prevede o reducere a capacitatii instalate bazate pe lignit cu
1 605 MW (45 % din capacitatea bazata pe lignit pana la sfarsitul anului 2025).

Tabelul 4 — Planul de inchidere

Unitati de Exploatari

producere Anul miniere Anul

a energiei | Viabile | inchiderii | colaterale Viabile | inchiderii
3 Rovinari | Da 2023 | Tismana ~Da 2026
3 Turceni | Da 2021 | Jilt Sud Da 2026
7 Turceni | Da 2025 | Pesteana Nu 2022
7 Isalnita | ~Da 2026 | Husnicioara Nu 2025
8 Isalnita | Nu 2021 | Lupoaia Da 2025
1 Craiova | ~Da 2023 | Lupoaia Da 2025
2 Craiova | ~Da 2023 | Husnicioara Nu 2025

Sursa: Punctul 6.2. din formularul de notificare, pagina 30

In plus, Romania sustine ci anumite mine vor fi inchise sau conservate, in principal
din motive de ineficienta, de reducere a cererii sau de epuizare a rezervelor de lignit
(mina Husnicioara pana la sfarsitul anului 2025, UMC Lupoaia pana la sfarsitul anului
2025 etc.). Planul de inchidere a capacitatii miniere are in vedere reducerea productiei
de lignit cu aproximativ 3 700 mii de tone (26 % pana la sfarsitul anului 2026).

In plus, Transelectrica a efectuat o analizd a adecvantei sistemului energetic national
(SEN) 1n ipoteza inchiderii totale a capacitatilor energetice ale societatii CE Oltenia in
2022, cu mentinerea in functiune a trei unitati la SE Rovinari pana in 2021. Analiza a
fost efectuatd pentru perioada 2019-2030. Transelectrica a evaluat adecvanta sezoniera
si a luat in considerare trei scenarii: (i) un nivel net maxim al sarcinii de consum pe
timp de iarna pentru conditii meteorologice normale, (ii) pentru conditii meteorologice
extreme (iarnd grea) si (iii) posibile probleme in reteaua de transport al gazelor
naturale. Concluzia analizei este cd, Incepand cu anul 2022, avand in vedere ca toate
unitatile societatii CE Oltenia se vor opri, reteaua nationald de energie electrica va
avea o problemad majord de adecvantda, deoarece nu va mai avea sursele necesare
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pentru a acoperi consumul de energie electricd chiar si cu utilizarea maxima a
capacititii de import transfrontaliere®.

Romania informeaza, de asemenea, cd CE Oltenia se va abtine de la achizitionarea de
participatii in alte Intreprinderi in cursul perioadei de restructurare, cu exceptia
cazurilor in care acest lucru este indispensabil pentru asigurarea viabilitdtii sale pe
termen lung, si ca nu va utiliza ajutorul ca publicitate atunci cand 1si vinde produsele.

EVALUARE

Comisia examineaza mai intai daca masurile mentionate in considerentul (11) implica
ajutor de stat Tn sensul articolului 107 alineatul (1) din tratat. Comisia examineaza
ulterior daca ajutorul a fost deja pus 1n aplicare si dacad un astfel de ajutor ar putea fi
compatibil cu piata interna.

4.1. Existenta ajutorului de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din tratat

In temeiul articolului 107 alineatul (1) din tratat, ,,sunt incompatibile cu piata interna
ajutoarele acordate de state sau prin intermediul resurselor de stat, sub orice forma,
care denatureaza sau amenintd sa denatureze concurenta prin favorizarea anumitor
intreprinderi sau a producerii anumitor bunuri, Tn masura in care acestea afecteaza
schimburile comerciale dintre statele membre”.

Prin urmare, pentru ca o masurd si fie calificatd drept ajutor in sensul acestei
dispozitii, este necesar ca toate conditiile urmatoare sd fie Indeplinite: (i) masura
trebuie sd fie imputabilad statului si sd fie finantatd din resurse de stat; (ii) aceasta
trebuie sa confere un avantaj beneficiarului sdu; (iii) acest avantaj trebuie sa fie
selectiv si (iv) masura trebuie sa denatureze sau sa ameninte sa denatureze concurenta
si sd afecteze schimburile comerciale dintre statele membre.

Autoritatile roméane considera cd sprijinul de stat planificat pentru restructurare
implica ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

In ceea ce priveste prezenta resurselor de stat, misurile fie au fost deja acordate (si
anume, imprumutul reprezentand ajutor pentru salvare), fie vor fi acordate (in ceea ce
priveste subventia de stat si garantia de stat pentru imprumut) de stat de la bugetul de
stat si, prin urmare, implicd in mod evident resurse de stat. Planul de restructurare a
fost pregatit de autoritatile romane, prin urmare masurile de finantare a punerii in
aplicare a acestuia sunt imputabile statului. In ceea ce priveste resursele Fondului
pentru modernizare, acestea sunt mobilizate si eliberate la cererea Romaniei pentru
proiecte specifice, selectate de Romania, implicand astfel resurse aflate sub controlul
Romaniei, a céror eliberare In beneficiul societdtii CE Oltenia este, de asemenea,
imputabild Romaniei.

In ceea ce priveste existenta unui avantaj economic, Comisia observa ci doar
aproximativ 40 % din masuri (sub forma unui Tmprumut prelungit reprezentand ajutor
pentru salvare 1n valoare de 0,25 miliarde EUR si a unui nou imprumut garantat de stat
in valoare de 0,307 miliarde EUR) vor fi acordate in conditii care necesita
rambursarea unor astfel de finantari. Majoritatea, si anume aproape 60 % din masurile
de restructurare (0,768 miliarde EUR), sunt planificate sa fie acordate sub forma unui
grant neconditionat din partea statului sau a unor resurse din Fondul pentru

8 Sectiunea 10 din planul de restructurare, pagina 194.



modernizare, care nu necesitd nicio rambursare. Avand in vedere cele de mai sus, este
putin probabil ca un creditor de pe piatd sa fi acceptat sa finanteze CE Oltenia in
aceleasi conditii. Prin urmare, masurile confera un avantaj economic societatii CE
Oltenia, pe care aceasta nu l-ar fi putut obtine 1n conditiile pietei.

(31) Masurile se acordd numai societatii CE Oltenia si, prin urmare, nu fac parte dintr-o
masurd generald disponibila tuturor intreprinderilor care isi desfasoara activitatea in
sectoarele mineritului, producerii de energie electricd pe baza de combustibili fosili si
furnizarii de energie termica la nivel local. Astfel cum au precizat instantele Uniunii,
in cazul unui ajutor individual, identificarea avantajului economic permite, in
principiu, si se prezume selectivitatea masurii’. Acest lucru este valabil indiferent
daca exista operatori pe pietele relevante care se afld Intr-o situatie de fapt si de drept
comparabila. Prin urmare, masurile planificate au un caracter selectiv.

(32) Daca un ajutor financiar acordat de un stat membru 1i consolideazd pozitia unei
intreprinderi in raport cu aceea a altor intreprinderi concurente in cadrul schimburilor
comerciale efectuate in interiorul Uniunii, aceste schimburi comerciale trebuie
considerate ca fiind influentate de ajutor!?.

(33)  Sectorul productiei de energie in care 1si desfasoara activitatea CE Oltenia este deschis
concurentei si schimburilor comerciale dintre statele membre si multe alte
intreprinderi furnizeaza energie electricd in intreaga Uniune si ar putea face acest lucru
in Romania. In prezent, Romania are legituri directe cu alte state membre si cu tari
terte, care sunt conectate la randul lor cu alte state membre. Sunt in curs de construire
conexiuni directe suplimentare cu Bulgaria. Prin urmare, masurile in cauza sunt de
naturd sa afecteze schimburile comerciale dintre statele membre.

(34) Prin acordarea accesului la finantarea pe care CE Oltenia nu ar fi obtinut-o in
conditiile pietei, mdsurile sunt, prin urmare, de natura sa permita societdtii CE Oltenia
sa ramanad pe piatd si sa isi Imbundtiteasca pozitia concurentiald pe piata internd. Prin
urmare, masurile denatureazd sau amenintd sd denatureze concurenta si afecteaza
schimburile comerciale dintre statele membre.

Concluzie privind existenta ajutorului

(35) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneaza ca planul de restructurare
prin care Romania intentioneazd sa acorde aproximativ 1,328 miliarde EUR societatii
CE Oltenia implica ajutor de stat in temeiul articolului 107 alineatul (1) din TFUE si,
prin urmare, va evalua legalitatea si compatibilitatea acestuia cu piata interna.

4.2. Legalitatea ajutorului

(36)  Imprumutul reprezentand ajutor pentru salvare cu privire la care Comisia nu a ridicat
nicio obiectie in decizia privind ajutorul pentru salvare din 24 februarie 2020 nu a fost
pus in aplicare inaintea deciziei Comisiei §i, prin urmare, nu constituie ajutor de stat
ilegal. De asemenea, la 29 iunie 2020, Romania a transmis un prim plan de

® A se vedea hotirérea din 4 iunie 2015, Comisia/MOL, C-15/14 P, EU:C:2015:362, punctul 60.

A se vedea in special Hotararea Curtii de Justitie din 17 septembrie 1980 Philip Morris Holland BV/Comisia
Comunitatilor Europene, Cauza 730/79, EU:C:1980:209, punctul 11; hotararea Curtii (camera a sasea) din
22 noiembrie 2001, Ferring SA/Agence centrale des organismes de sécurité sociale (ACOSS), Cauza
C-53/00, EU:C:2001:627, punctul 21; hotararea Curtii de Justitie (Camera a sasea), 29 aprilie 2004,
Republica Italiand/Comisia Comunititilor Europene, C372/97, ECLI:EU:C:2004:234, punctul 44.
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restructurare, In termen de sase luni de la acordarea ajutorului pentru salvare, prin
urmare prelungirea ajutorului pentru salvare nu este ilegala. Pentru alte ajutoare de stat
planificate (cu exceptia ajutorului pentru salvare prelungit), Roméania se angajeaza sa
nu le pund in aplicare pana cand nu vor fi aprobate, respectand astfel obligatia de
standstill prevazuta la articolul 108 alineatul (3) din TFUE.

4.3. Compatibilitatea ajutorului si temeiul juridic al evaluarii

Comisia trebuie sa evalueze dacd ajutorul de restructurare notificat de Roméania sub
forma masurilor identificate in considerentul (11) de mai sus poate fi considerat
compatibil cu piata interni. In conformitate cu jurisprudenta instantelor Uniunii,
statului membru 1i revine sarcina sa invoce eventualele motive de compatibilitate si sa
demonstreze ci sunt indeplinite conditiile pentru o astfel de compatibilitate!!.

Orientarile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor
nefinanciare aflate in dificultate prevad norme si conditii in scopul evaludrii
aflate in dificultate in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (¢) din tratat, iar
Romania sustine ca aceste conditii sunt indeplinite in cazul de fata.

4.3.1.  Aplicarea Orientarilor privind ajutoarele pentru salvare si restructurare

Numai intreprinderile aflate in dificultate, astfel cum sunt definite la punctul 20 din
Orientarile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor
nefinanciare aflate in dificultate si care nu 1isi desfdsoard activitatea in sectorul
siderurgic, astfel cum este definit la punctul 15 din orientarile respective, si nici in
sectorul carbunelui, astfel cum este definit la punctul 16 din orientarile respective, pot
beneficia de un ajutor pentru salvare sau de restructurare compatibil.

Astfel cum s-a mentionat in decizia privind ajutorul pentru salvare, incepand cu
31 decembrie 2019, CE Oltenia indeplineste criteriile pentru a fi calificatd drept
intreprindere aflatda in dificultate in conformitate cu punctul 20 litera (c¢) din
Orientdrile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor
nefinanciare aflate in dificultate (a se vedea considerentul 33 din decizia privind
ajutorul pentru salvare). In plus, CE Oltenia nu isi desfasoara activitatea in sectoarele
carbunelui sau otelului, astfel cum sunt definite In notele de subsol 19 si 20 din
Orientdrile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor
nefinanciare aflate in dificultate, ceea ce o face eligibild pentru a beneficia de ajutor de
restructurare.

In conformitate cu punctul 38 litera (a) din Orientirile privind ajutoarele de stat pentru
salvarea si restructurarea Intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate, statul
trebuie sa demonstreze ca ajutorul vizeazd prevenirea dificultatilor sociale sau
remedierea unei disfunctionalititi a pietei. In acest sens, Romania face trimitere la
circumstantele mentionate la punctul 44 litera (a) a doua liniuta din Orientarile privind
ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in
dificultate, si anume beneficiarul este activ intr-o regiune (la nivelul NUTS II) cu o
rata a somajului mai mare decat media nationald, persistenta si insotita de dificultatea
de a crea noi locuri de muncd in regiunea sau regiunile in cauza. CE Oltenia isi
desfasoara activitatea in regiunea Sud-Vest Oltenia, rata somajului in aceasta regiune

I A se vedea cauza C-364/90, Republica Italiand/Comisia Comunitatilor Europene, ECLI:EU:C:1993:157,
punctul 20.
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fiind in mod constant mai mare decat rata nationald la nivelul Romaniei, astfel cum a
observat deja Comisia in considerentul 39 din decizia privind ajutorul pentru salvare,
pe baza datelor si a evaludrii prezentate in considerentele 18 si 36 din aceasta, care
confirma totodata datele din 2019 (rata regionala de 5,3 % fatd de rata nationald de
3,9 % in 2019)'2. Prin urmare, Comisia concluzioneazi ci ajutorul de restructurare
indeplineste conditia prevazutd la punctul 38 litera (a) din Orientarile privind
ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in
dificultate.

In ceea ce priveste imprumutul reprezentand ajutor pentru salvare aprobat prin decizia
privind ajutorul pentru salvare, in conformitate cu punctul 55 litera (d) din Orientarile
privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare
aflate in dificultate, Roméania s-a angajat sa prezinte, in termen de maximum sase luni
de la data deciziei Comisiei din 24 februarie 2020, un plan de restructurare valabil
pentru CE Oltenia, astfel cum se prevede in sectiunea 3.1.2 din Orientarile privind
ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in
dificultate (a se vedea considerentul 41 din decizia privind ajutorul pentru salvare).

In acest stadiu, este putin probabil ca ajutorul de restructurare planificat in vederea
sprijinirii  planului de restructurare prezentat sa indeplineasca criteriile de
compatibilitate prevazute In Orientdrile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si
restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate, in principal din
urmdtoarele motive:

Caracterul adecvat

Orientarile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor
nefinanciare aflate in dificultate impun ca statele membre sid acorde ajutoare de
restructurare prin intermediul unor instrumente care sa permitda o remunerare adecvata
si care sa fie, In acelasi timp, adecvate pentru abordarea problemelor de solvabilitate si
lichiditate ale beneficiarului. In acest sens, acordarea unui ajutor de restructurare sub
forma unui grant (neremunerat) in valoare de 0,768 miliarde EUR nu permite statului
care actioneaza In calitate de furnizor de ajutor sa profite de orice avantaj rezultat in
urma unei restructurari reusite. Cu toate acestea, dupd sfarsitul perioadei de
restructurare si pand in 2030, se preconizeaza cd CE Oltenia va obtine rezultate nete
pozitive (tabelul 1).

(45) Astfel cum se indica in considerentul (4) de mai sus, statul este actionar majoritar al

societdtii CE Oltenia, avand o participatie de 77 %, in timp ce 21,56 % din actiuni sunt
detinute de un fond privat de investitii, Fondul Proprietatea SA, iar restul — de diferite
entitati de stat si societdti publice. Prin urmare, un grant din partea statului in favoarea
societatii CE Oltenia ar avea drept rezultat faptul ca actionarii minoritari ai societatii
CE Oltenia ar beneficia, de asemenea, in mod indirect, de finantare, printr-o potentiala
crestere a valorii participatiei lor, fara a contribui la costurile de restructurare. Alti
actionari nu furnizeaza instrumente financiare similare nerambursabile. Grantul
planificat nu remunereaza statul si nici nu permite statului sa isi Tnsuseasca singur
beneficiile ulterioare ale grantului prin care se finanteaza planul de restructurare. Prin
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urmare, in circumstantele date, grantul de dimensiuni considerabile avut in vedere nu
pare a fi un instrument financiar adecvat.

Contributia proprie si repartizarea sarcinilor

In conformitate cu punctul 62 din Orientarile privind ajutoarele de stat pentru salvarea
si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate, este necesara o
contributie semnificativd la costurile de restructurare din resursele proprii ale
beneficiarului ajutorului, ale actionarilor sau ale creditorilor acestuia sau ale grupului
de intreprinderi din care face parte acesta ori din resursele noilor investitori. in mod
normal, respectiva contributie proprie ar trebui sa fie comparabild cu ajutorul acordat
in ceea ce priveste efectele asupra solvabilitatii sau a pozitiei lichiditatii beneficiarului.
in plus, in conformitate cu punctul 63 din Orientarile privind ajutoarele de stat pentru
salvarea si restructurarea Intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate, contributia
proprie trebuie sd fie reald, si anume efectivd, excluzadnd profiturile viitoare
preconizate, cum ar fi fluxurile de numerar.

Cu toate acestea, In conformitate cu planul de restructurare prezentat de autoritatile
romane, se pare ca din pretinsele contributiile proprii de 1,5 miliarde EUR, cel mult
200 de milioane EUR ar putea fi reale si efective (astfel cum se mentioneazd in
considerentul 19a). In ceea ce priveste restul, Romania se bazeazi numai pe veniturile
preconizate din vanzdrile de energie electricd pe pietele centralizate ale OPCOM in
perioada 2021-2025, care nu sunt nici reale, nici efective. De exemplu, veniturile
preconizate pentru 2021 se ridicad la 569,2 milioane EUR (a se vedea tabelul 1), din
care doar 200 de milioane EUR ar putea fi reale si efective. Cu toate acestea, nu exista
angajamente ferme pentru 2022, 2023, 2024 si 2025. Durata maxima actuald a
contractelor de vanzare incheiate pe pietele centralizate OPCOM este de numai
1,5 ani. Desi Romania a indicat ca se afld in desfasurare un demers de modificare a
legislatiei sale pentru a le permite actorilor de pe pietele OPCOM sa incheie contracte
pe o perioadd mai lungd, compatibilitatea unor astfel de modificari cu legislatia
Uniunii in domeniul aproviziondrii cu energie electrica nu a fost inca evaluatd (a se
vedea considerentul (19)a)). In plus, Roménia admite ci este posibil ca aceste
modificari sa nu conducd neapdrat la rezultatele dorite ale duratei crescute a
contractelor de vinzare a energiei electrice incheiate pe pietele centralizate OPCOM.

De asemenea, Romania se bazeaza pe posibila incheiere a unor acorduri bilaterale de
achizitie de energie electricd, care fac In prezent obiectul unor discutii cu utilizatorii
mari consumatori de energie, [...]. Romania se asteaptd ca astfel de contracte sa
genereze venituri de 150 de milioane EUR pe parcursul perioadei de restructurare, dupa
intrarea in vigoare a acelor modificéri ale legislatiei care vor permite Incheierea unor
astfel de contracte. Cu toate acestea, Romania nu prezintd nicio dovada care sa confirme
existenta unor documente contractuale ferme si finale, care ar urma sa asigure finantarea
efectivd a planului de restructurare. Dimpotriva, CE Oltenia se asteapta ca semnarea
listei termenilor si conditiilor de principiu cu potentialii clienti sd aiba loc abia in prima
jumatate a anului 2021, iar acordurile bilaterale de achizitie de energie electrica sa se
incheie dupd martie 2021 pentru capacitatile existente si incepand cu 2022 pentru
capacitatile noi. Prin urmare, conditiile care sa permitd previzibilitatea veniturilor din
vanzari cu un grad sporit de certitudine pe durata planului de restructurare nu sunt
stabilite in mod ferm si convenite de respectivii cumpéritori pe termen lung. In plus, la
fel ca in cazul contractelor pe pietele centralizate OPCOM (a se vedea considerentul
(47) de mai sus), modificarile legislative necesare pentru incheierea unor astfel de
acorduri bilaterale de achizitie de energie electrica nu sunt inca in vigoare.
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In aceasta privinta, Roménia nu a explicat motivul pentru care profiturile viitoare ar
trebui sa fie considerate surse efective de contributie proprie prin prisma punctului 63
din Orientdrile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea
intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate, care exclude profiturile viitoare
preconizate, cum ar fi fluxul de numerar.

In plus, pe baza informatiilor prezentate de Romania, niciun investitor sau creditor de
pe piatd nu sustine planul in aceasta etapa:

a) nu a fost furnizata nicio scrisoare de intentie din partea unor banci care ar accepta
sd prefinanteze platile legate de viitoarele furnizari de energie electricd de catre
CE Oltenia, veniturile preconizate din acestea reprezentdnd aproape intreaga
contributie proprie a societatii CE Oltenia;

b) nicio bancd sau niciun investitor de pe piatd nu si-a exprimat interesul de a
sprijini sau de a finanta o parte din investitiile pentru trecerea de la lignit la gaz
natural sau la producerea de energie din surse regenerabile, ceea ce ar fi
demonstrat increderea pietei in aceasta nouad activitate;

c) desi mentioneaza potentiali investitori externi sau banci care sprijind planul,
Romania nu a furnizat niciun document care sa dovedeasca aceasta contributie
potentiald si cd astfel de negocieri s-ar materializa intr-un interval de timp
rezonabil;

d) Romaénia prezinti, de asemenea, o altd sursd de finantare — vanzarea activelor
societatii CE Oltenia. Cu toate acestea, Romania recunoaste ca procedura de
vanzare a acestor active nici macar nu a inceput [...].

In plus, punctele 65-67 din Orientdrile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si
restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate impun ca ajutorul
pentru acoperirea pierderilor sa fie acordat numai in conditii care sa implice o
repartizare adecvatd a sarcinilor de catre investitorii existenti, ceea ce ar Insemna, in
mod normal, cd actionarii traditionali si creditorii subordonati trebuie sa absoarba
integral pierderile Tnainte sa aiba loc orice interventie a statului.

Cu toate acestea, Romania recunoaste in mod expres cd nici actionarii minoritari ai
societdtii CE Oltenia (si in primul rand — Fondul Proprietatea SA) si nici creditorii si
nu vor asigura o repartizare adecvatd a sarcinilor sub nicio formad (a se vedea
considerentul (20) de mai sus). De asemenea, Romania nu prezintd niciun argument
care sa justifice vreo exceptie de la normele privind repartizarea adecvata a sarcinilor
(punctul 68 din Orientarile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea
intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate).

In fine, punctul 64 din Orientirile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si
restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate prevede ca, in mod
normal, contributia proprie va fi consideratd ca fiind adecvatd daca se ridicad la cel
putin 50 % din costurile de restructurare. Cu toate acestea, astfel cum reiese din
considerentul (15) si din tabelul 2 de mai sus, contributia proprie a societatii CE
Oltenia ar fi cel mult de numai 42 % din costurile de restructurare, chiar presupunand,
contrar punctului 63 din Orientdrile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si
restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate 1n dificultate, ca profiturile
preconizate viitoare din vanzarile regulate si profiturile preconizate vor putea constitui
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o sursd de contributie proprie reala si efectivi — quod non — deoarece fondurile
potentiale din bugetul Fondului pentru modernizare reprezintd ajutor de stat'® si, prin
urmare, nu pot fi considerate drept fonduri proprii, care nu implica ajutor, ale societatii
CE Oltenia. Roméania nu a prezentat niciun argument care sa demonstreze o anumita
dificultate sau circumstante exceptionale care ar justifica faptul ca partea din
contributia proprie a societdtii CE Oltenia este mai mica de 50 % din costurile de
restructurare.

Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneaza, cu titlu preliminar, ca
sursele de finantare, astfel cum au fost propuse de Romaénia, nu constituie o contributie
proprie semnificativa, reald si efectivda de cel putin 50 %, si cd in planul de
restructurare nu este prevazutd o repartizare adecvatd a sarcinilor intre actionarii si
creditorii existenti. Prin urmare, Comisia considera ca planul de restructurare, in forma
sa actuald, nu corespunde cerintelor de baza ale Orientdrilor privind ajutoarele de stat
pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate, in
ceea ce priveste contributia proprie si repartizarea sarcinilor.

Restabilirea viabilitatii pe termen lung

In conformitate cu punctul 45 din Orientirile privind ajutoarele de stat pentru salvarea
si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate, in cazul ajutorului de
restructurare, Comisia va cere statului membru In cauzd sd prezinte un plan de
restructurare fezabil, coerent si de perspectiva pentru a restabili viabilitatea pe termen
lung a beneficiarului. Planul de restructurare trebuie sd restabileasca viabilitatea pe
termen lung a beneficiarului Intr-un termen rezonabil si pe baza unor ipoteze realiste
privind conditiile viitoare de desfasurare a activitatii, care ar trebui sd excluda orice
ajutor de stat suplimentar care nu este previzut in planul de restructurare. In
conformitate cu punctul 52 din Orientdrile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si
restructurarea Intreprinderilor nefinanciare aflate In dificultate, restabilirea viabilitatii
pe termen lung se realizeaza atunci cand o intreprindere este Tn masurd sa asigure o
rentabilitate preconizatd adecvatd a capitalului dupa ce si-a acoperit toate costurile,
inclusiv costurile de amortizare si cheltuielile financiare.

In primul rand, desi durata oficiald a planului de restructurare corespunde perioadei
2020-2025, primele rezultate nete pozitive semnificative, de aproximativ
938,5 milioane EUR cumulate, sunt prevazute numai dupd perioada de restructurare,
in intervalul 2026-2030 (tabelul 1). De fapt, planul de restructurare are o durata totala
de 10 ani pentru a-si produce efectele preconizate. In conformitate cu punctul 47 din
Orientdrile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor
nefinanciare aflate in dificultate, planul de restructurare trebuie sa restabileasca
viabilitatea pe termen lung a beneficiarului intr-un termen rezonabil, iar perioada de
restructurare ar trebui sa fie cat mai scurta posibil. Roménia nu a furnizat un plan de
restructurare care sa fie cat mai scurt posibil (maximum cinci ani).

In al doilea rdnd, Romania nu a furnizat informatii temeinice care sd confirme
restabilirea viabilitatii societatii CE Oltenia pana in 2025, dupd cum o demonstreaza

Bugetul Fondului pentru modernizare este format din resurse de stat, fiind indeplinit si criteriul

imputabilitatii, deoarece, la fel ca In cazul fondurilor structurale si de investitii europene, investitiile sunt
selectate de statele membre si, dupa procedura de selectie, statele membre sunt libere sa continue sau nu
proiectul, inclusiv prin alte finantari. Totodata sunt indeplinite, in mod evident, criteriul privind avantajele si
alte criterii de ajutor de stat. A se vedea, printre altele, articolul 10d din Directiva 2003/87/CE din
13 octombrie 2003, JO L 275 25.10.2003, p. 32, astfel cum a fost modificata.
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un nivel al ROCE conform cu piata. Conform planului de restructurare, CE Oltenia ar
putea atinge un nivel al ROCE de 4,3 % pana in 2025 (a se vedea considerentul 13 si
tabelul 1), nivel totusi, mult mai mic decat costul de remunerare sau de oportunitate al
capitalului propriu injectat in societdti romanesti in general pe piatd, care este, in
prezent, de aproximativ 12,5 %'*. in plus, un nivel al ROCE de 4,3 % este, de
asemenea, mai mic decat cel demonstrat de omologii CE Oltenia, care este de
aproximativ 7-9 %. Nivelul ROCE este chiar mai mic decat rata de rentabilitate
reglementatd (5 % in 2020) stabilitd de Autoritatea Nationala de Reglementare in
Domeniul Energiei din Romania (ANRE) pentru furnizorii de ultimd instanta cétre
clientii finali, care este prezentatd in planul de restructurare si care este, la prima
vedere, o activitate comerciald mai putin riscanti decat cea a CE Oltenia. Intr-adevar,
abia dupa incheierea perioadei de restructurare, in 2027-2029, se preconizeaza ca CE
Oltenia va ajunge la un nivel al ROCE 1n concordanta cu firmele similare (tabelul 1).
Prin urmare, este putin probabil ca planul de restructurare sa fie in conformitate cu
punctul 52 din Orientarile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea
intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate. Un profit scazut si pur ipotetic la
sfarsitul perioadei de restructurare nu este in niciun caz un indiciu al viabilitdtii pe
termen lung.

In al treilea rand, profitabilitatea deja scizutd a societitii CE Oltenia pana in 2025
(ROCE de 4,3 %) este majoratd in mod artificial de subventiile de exploatare din
ajutorul de stat, in special de subventiile pentru achizitionarea certificatelor de CO2, in
valoare de 610,2 milioane EUR in perioada de restructurare'®, precum si de subventiile
legate de asigurarea lichiditatilor necesare, in valoare de 200,7 milioane EUR (a se
vedea tabelul 3 de mai sus). In cazul in care astfel de subventii de exploatare ar fi
excluse din rezultatele preconizate, CE Oltenia nu ar fi In masurd sd se astepte la
niciun profit si la niciun randament pozitiv pana in 2025.

In fine, rezultatele preconizate ale societitii CE Oltenia se bazeazi pe ipoteze
optimiste cu privire la factori externi, cum ar fi faptul ca preturile certificatelor de CO2
vor rimane la aproape acelasi nivel in perioada de restructurare'®, in pofida faptului ca
dificultatile cu care se confruntd CE Oltenia au Inceput tocmai dupa ce aceste preturi
au crescut brusc in perioada 2018-2019, in comparatie cu 2017'7 [a se vedea
considerentul 7 litera (c) din decizia privind ajutorul pentru salvare]. In conformitate
cu punctul 51 din Orientarile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea
intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate, restabilirea viabilitatii nu trebuie sa
depindad de ipoteze optimiste cu privire la factori externi precum variatia preturilor.
Prin urmare, Comisia se indoieste ca acest punct din Orientdrile privind ajutoarele de

O prima de risc a capitalului propriu de 8,46 % in Romania se adaugd la randamentele obligatiunilor

guvernamentale pe 10 ani, de 4,06 % in iulie 2020 (http://pages.stern.nyu.edu). Estimarea costului capitalului
propriu este o estimare de piatd pentru toate societatile romanesti, bazatd pe modelul de stabilire a pretului
activelor de capital, fara a se tine seama de volatilitatea actiunilor individuale. O estimare mai detaliatd pentru
CE Oltenia ar trebui si se bazeze pe un indicator de volatilitate specific societatii (). Remunerarea actiunilor
volatile, adica cu 3 > 1, ar trebui, in mod normal, sa fie mai mare de 12,5 % (de exemplu, 16,25 % cu = 1,3),
iar remunerarea actiunilor mai putin volatile ar trebui sa fie mai mica, cu > 1.

A se vedea pagina 177 din planul de restructurare.
A se vedea pagina 169 din planul de restructurare.

in previziunile sale privind preturile certificatelor de CO,, CE Oltenia subliniazi ca pretul certificatelor de

CO; se va situa intre 25,3 EUR in 2020 si 31,2 EUR in 2030. incepﬁnd din 24 ianuarie 2021, pretul a crescut
deja la 33 EUR. (https://ember-climate.org)
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stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate ar
fi indeplinit.

In acest stadiu, Comisia are indoieli cu privire la faptul ci planul de restructurare
propus are o duratd corespunzatoare si ar conduce la restabilirea viabilitatii societatii
CE Oltenia la sfarsitul perioadei de restructurare, deoarece nu este evident ca CE
Oltenia va obtine o rentabilitate suficientd si cd va putea ramane pe piatd fard ajutor
suplimentar.

Masuri compensatorii

In conformitate cu punctul 76 si urmatoarele din Orientirile privind ajutoarele de stat
pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate,
atunci cand se acorda un ajutor de restructurare trebuie sa se ia masuri de limitare a
denaturdrii concurentei, astfel incat efectele negative asupra conditiilor comerciale sa
fie reduse cat mai mult posibil, iar efectele pozitive sd le depaseasca pe cele negative.
In special, limitarea denaturirii concurentei ar trebui si se asigure, de regula, prin
masuri structurale, si anume, prin cesiondri ale unor activitati ce nu produc pierderi,
care pot continua sd functioneze ca o activitate independentd si care nu ar trebui
oricum abandonate pentru a se mentine viabilitatea.

In aceasta privintd, Comisia considera cad este putin probabil sd fie avute In vedere
masuri structurale compensatorii reale, din motivele expuse in continuare.

In primul rand, in ceea ce priveste ,.externalizarea” unititilor S.E. Craiova, Comisia
face observatia ca forma si domeniul de aplicare al unei astfel de ,,externalizari” sunt
inca neclare. In plus, chiar daci o astfel de ,,externalizare” a unititilor de cogenerare
ca aport de capital al societatii CE Oltenia la intreprinderea comuna dintre CE Oltenia
si societatea detinutd de Consiliul Local Craiova s-ar materializa, acest lucru ar
permite societatii CE Oltenia si statului sa pastreze controlul asupra unei astfel de
intreprinderi comune. Acest lucru ar submina sensul cesiondrii ca masurad
compensatorie, deoarece nu ar consolida concurenta si nici nu ar favoriza intrarea unor
noi concurenti, extinderea concurentilor mici existenti sau activitatea transfrontaliera,
astfel cum se prevede la punctul 79 din Orientarile privind ajutoarele de stat pentru
salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate. Acest lucru
ar aduce, de asemenea, mult mai putine venituri (dacd s-ar obtine vreun venit) decat
cele obtinute prin vanzarea unitatilor societatii S.E. Craiova sau a activelor aferente
acestor unitiati conform cu principiile pietei, ceea ce ar putea reduce valoarea
ajutorului pentru restructurare, creand in acelasi timp, In mod ideal, oportunitati de
piata pentru a spori concurenta pe piata energiei electrice din Romania.

In al doilea rand, referitor la reducerea capacititii de productie a societitii CE Oltenia
(prin Inchiderea unitatilor de ardere a lignitului) cu 1 605 MW pana la sfarsitul anului
2025 si la inchiderea minelor de lignit (a se vedea considerentul (21) si tabelul 4),
pierderile astfel Tnregistrate Tn capacitatea totald de productie a societdtii CE Oltenia
vor fi compensate Tn mare mdsurd prin instalarea noilor centrale fotovoltaice si
hidroelectrice (119 MW péana la sfarsitul anului 2025), precum si a unitdtilor
alimentate cu gaz (1 325 MW 1incepand din 2026)'®. Prin urmare, capacitatea totald de
productie a societatii CE Oltenia nu se va schimba in mod semnificativ.
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(65) In plus, astfel cum reiese din tabelul 5 de mai sus, in pofida inchiderii oficiale a
minelor de lignit, extractia lignitului va creste de fapt pana la sfarsitul anului 2024 si
va scadea sub nivelul din 2020 doar incepand cu 2026. Astfel cum s-a mentionat in
considerentul (64), unitatile alimentate cu gaz vor fi operationale pana in 2026, ceea ce
va face ca scaderea volumelor de extractie a lignitului sa fie lipsitd de sens in ceea ce
priveste reducerea capacitatii.

(66)  1In fine, in afara de faptul ci CE Oltenia se va abtine de la achizitionarea de participatii
in alte Intreprinderi in cursul perioadei de restructurare, cu exceptia cazurilor in care
acest lucru este indispensabil pentru asigurarea viabilitétii sale pe termen lung, si ca nu
va utiliza ajutorul ca publicitate atunci cand isi vinde produsele, Romania nu a propus
nicio altd masura comportamentala.

(67) Din motivele mentionate mai sus, masurile structurale compensatorii propuse pana in
prezent de Romania par a fi insuficiente. In absenta unor masuri structurale si
comportamentale semnificative si clare, este putin probabil ca efectele negative ale
ajutorului asupra concurentei sa fie atenuate Intr-o masura satisfacatoare.

Concluzie privind compatibilitatea in temeiul Orientarilor privind ajutoarele de stat
pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate

(68)  Avand in vedere constatarile evaluarii preliminare de mai sus, Comisia are indoieli in
aceastd etapa cu privire la compatibilitatea planului de restructurare cu principalele
cerinte ale Orientdrilor privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea
intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate.

(69)  In special, Comisia are indoieli cu privire la: (i) prezenta unei contributii proprii reale
si efective, fara ajutor din partea beneficiarului, (ii) prezenta si eficacitatea repartizarii
sarcinilor, (iii) restabilirea viabilitatii pe termen lung si restructurarea intr-un termen
rezonabil si (iv) prezenta si eficacitatea unor masuri compensatorii valabile.

(70)  In cazul de fati, Comisia are indoieli, in acest stadiu, cu privire la faptul ca ajutorul de
restructurare planificat in favoarea societatii CE Oltenia indeplineste conditiile
principale prevazute In Orientarile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si
restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in dificultate si, prin urmare, ca
acesta ar putea fi declarat compatibil cu piata internd in temeiul articolului 107
alineatul (3) litera (c) din TFUE.

5. DECIZIE

Avand in vedere consideratiile de mai sus, Comisia, actionand in conformitate cu procedura
prevazuta la articolul 108 alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,
solicita Romaniei, in termen de o luna de la data primirii prezentei scrisori, sa isi prezinte
observatiile si sa furnizeze toate informatiile care ar putea contribui la evaluarea ajutorului de
restructurare care face obiectul prezentei proceduri.

Comisia solicita autoritdtilor din tara dumneavoastra sa transmita, farda intarziere, o copie a
prezentei scrisori potentialului beneficiar al ajutorului.

Comisia doreste sd reaminteascd Romaniei ca articolul 108 alineatul (3) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene are efect suspensiv si doreste sd atragd atentia asupra
articolului 16 din Regulamentul (UE) 2015/1589 al Consiliului care prevede cd orice ajutor
ilegal poate fi recuperat de la beneficiar.



Comisia instiinteazd Romania cd va informa partile interesate prin publicarea prezentei
scrisori, precum si a unui rezumat pertinent al acesteia in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene. De asemenea, Comisia va informa pdrtile interesate din tirile AELS semnatare ale
Acordului privind SEE, prin publicarea unei comunicdri in suplimentul SEE la Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene si va informa Autoritatea AELS de Supraveghere prin
transmiterea unei copii a prezentei scrisori. Toate aceste parti interesate vor fi invitate sa isi
prezinte observatiile in termen de o (1) luna de la data publicarii.



In cazul in care prezenta scrisoare contine informatii confidentiale care nu trebuie si fie
publicate, va rugam sd informati Comisia in termen de cincisprezece (15) zile lucratoare de la
data primirii. In cazul in care Comisia nu primeste o cerere motivati in termenul stabilit, se va
considera cd sunteti de acord cu publicarea in intregime a textului prezentei scrisori.
Solicitarea dumneavoastra, in care veti preciza informatiile relevante, trebuie sa fie transmisa
prin scrisoare recomandata sau prin fax la adresa:

Commission européenne

Direction générale de la concurrence
Greffe des aides d’Etat

B-1049 Bruxelles

Fax: +32 2 296 12 42
Stateaidgreffe(@ec.europa.cu

Cu deosebita consideratie,
Pentru Comisie,

Margrethe VESTAGER
Vicepresedintd executiva

COPIE LEGALIZATA

Pentru Secretarul General

Martine DEPREZ
Director
Procesul decizional si colegialitatea
COMISIA EUROPEANA
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