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Pismem z dnia 20 lipca 2010 r., zamieszczonym w autentycznej wersji językowej na stronach następują
cych po niniejszym streszczeniu, Komisja powiadomiła Francję o swojej decyzji w sprawie wszczęcia 
postępowania określonego w art. 108 ust. 2 TFUE dotyczącego wyżej wymienionego środka pomocy. 

Zainteresowane strony mogą zgłaszać uwagi dotyczące wymienionego środka, w odniesieniu do którego 
Komisja wszczyna postępowanie, w terminie jednego miesiąca od daty publikacji niniejszego streszczenia 
i następującego po nim pisma. Uwagi należy kierować do Kancelarii ds. Pomocy Państwa w Dyrekcji 
Generalnej ds. Konkurencji Komisji Europejskiej na następujący adres lub numer faksu: 
Commission européenne 
Direction générale de la concurrence 
Greffe des aides d'État 
1049 Bruxelles/Brussel 
BELGIQUE/BELGIË 

Faks +32 22961242 

Otrzymane uwagi zostaną przekazane władzom Francji. Zainteresowane strony zgłaszające uwagi mogą 
wystąpić z odpowiednio uzasadnionym pisemnym wnioskiem o objęcie ich tożsamości klauzulą poufności. 

TEKST STRESZCZENIA 

Według Francji producenci samolotów coraz częściej żądają od 
dostawców przedstawiania swoich ofert w dolarach amerykań
skich. W przypadku słabego kursu dolara takie średnio- lub 
długoterminowe umowy na dostawy denominowane 
w dolarach stwarzają problemy dla dostawców z Francji 
i innych państw, ponieważ ich główne koszty są ponoszone 
w strefie euro. 

Francja wyjaśniła, że niektóre przedsiębiorstwa z branży aero
nautyki mają trudności z uzyskaniem ubezpieczenia ryzyka 
kursowego euro względem dolara amerykańskiego. Pokrycie 
ubezpieczeniowe dotyczy stosunkowo małych kwot, dlatego 
banki niechętnie oferują swoim klientom instrumenty ograni
czające wpływ wahań kursowych na ich działalność gospo
darczą. W szczególności banki postrzegają te instrumenty jako 
mało dochodowe, ponieważ ocena wniosku o udostępnienie 
takich instrumentów wymaga wykorzystania znacznych 
zasobów, przez co ostatecznie instrumenty te byłyby często 
zbyt kosztowne dla potencjalnych klientów. 

Środek jest zarządzany przez Coface. Całe ryzyko ponosi 
państwo francuskie. Coface jest czołowym francuskim przedsię
biorstwem udzielającym kredytów eksportowych i od 2002 r. 
należy do grupy Natixis. 

Ogólna kwota do sfinansowania jest ograniczona do ryzyka 
walutowego dotyczącego dostaw do wartości 500 mln EUR. 
Dotychczas wykorzystano tylko niewielką część tej kwoty 
(10 mln EUR). 

Dostawca z branży aeronautyki zainteresowany „Aero 2008” 
będzie musiał zwrócić się o ubezpieczenie od ryzyka kursowego 
i wykazać, że ubezpieczenie to dotyczy dostaw fakturowanych 
w dolarach amerykańskich (USD). Po złożeniu wniosku 
dostawca otrzyma ofertę od Coface, które oferuje „zabezpie
czony” kurs wymiany USD. Przed złożeniem takiej oferty 
Coface zwróci się o zatwierdzenie jej przez komisję ds. 
gwarancji (Commission des garanties). Oferta obejmuje okres do 
pięciu lat. Dostawcy mogą ubiegać się o pomoc do dnia 
15 grudnia 2012 r. 

W przypadku słabego kursu USD dostawca otrzyma odszkodo
wanie obejmujące 100 % straty kursowej wynikającej ze słabego 
kursu USD. W przypadku wysokiego kursu USD dostawca
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musiałby zapłacić na rzecz Coface odszkodowanie do wartości 
50 % straty kursowej wynikającej z wysokiego kursu USD. 

Środek jest zatem asymetryczny w tym sensie, że dostawcy 
płaciliby mniej w przypadku wysokiego kursu USD niż otrzy
mywaliby w przypadku porównywalnego spadku kursu USD. 
Dostawcy w momencie podpisania umowy mogą wybrać, czy 
chcą ustalić górną granicę kursu wymiany w przypadku wyso
kiego kursu USD lub czy są skłonni zgodzić się na zapłatę 50 % 
odszkodowania bez ustalania górnej granicy zmiany kursu USD. 

Ta asymetria ma na celu umożliwienie dostawcom skorzystania 
z wysokiego kursu USD. Ma to odzwierciedlenie w wysokości 
składek ubezpieczeniowych płaconych przez dostawców. 
Składki byłyby wyższe bez zobowiązania do odszkodowania 
ze strony dostawców w przypadku wysokiego kursu USD. 

Jedna czwarta składki musi być zapłacona w momencie otrzy
mania gwarancji. Pozostałe 75 % składki wraz z odsetkami od 
tej kwoty na podstawie 12-miesięcznej stopy Euribor będzie 
płatne na początku każdego roku objętego ubezpieczeniem. 

Wymagane przez Coface składki są obliczane ad hoc. Według 
Francji stanowią one odzwierciedlenie składek rynkowych, jakie 
Coface samo płaci za odnośne instrumenty zabezpieczenia 
walutowego. Odnośne instrumenty finansowe są nabywane 
przez Coface w imieniu i na rachunek państwa francuskiego 
i pokrywają całe ryzyko walutowe przez cały okres trwania 
gwarancji w momencie zaoferowania gwarancji dostawcy. 

Jednakże przy obliczaniu wysokości składek Coface nie 
uwzględnia ryzyka upadłości dostawcy, a zatem nie uwzględnia 
kosztów swapu ryzyka kredytowego lub powiązanego instru
mentu pokrywającego ryzyko upadłości. Dlatego w przypadku 
wysokiego kursu USD i upadłości dostawcy Coface będzie 
honorować, na rachunek państwa francuskiego, zobowiązania 
umowne (zawarte w celu zabezpieczenia gwarancji). Strona 
trzecia, która nabędzie obietnicę zapłaty, w przypadku wyso
kiego kursu USD otrzyma płatność z rachunku bankowego 
państwa francuskiego. Jednak państwo francuskie potencjalnie 
nie otrzyma lub nie otrzyma pełnej płatności od upadłego 
dostawcy. 

Według Francji Coface nie uwzględnia w składce marży zysku 
ani własnych kosztów administracyjnych (personelu). 

Państwo francuskie płaci Coface opłatę, która składa się z części 
stałej i zmiennej. Opłata jest obliczania pod kątem pokrycia 
wszystkich kosztów operacyjnych działu Coface zajmującego 
się gwarancja publicznymi. 

Francja wyjaśniła, że jednym z kryteriów wyboru beneficjentów 
środka był fakt, że odnośna gwarancja jest korzystna dla francu
skiego handlu zewnętrznego oraz pozwala tworzyć nowe 
miejsca pracy we Francji. 

Wszyscy czterej dostawcy korzystający dotychczas ze środka 
prowadzą działalność we Francji i realizują dostawy dla produ

centów samolotów prowadzących działalność we Francji. Na 
obecnym etapie nie jest w pełni jasne, czy kwestia „korzystnego 
wpływu na francuski handel i miejsca pracy” obejmuje inne 
wymagania formalne. Komisja decydująca o udzieleniu 
gwarancji (Commission des garanties) składa się z czterech 
członków, z których jeden jest najwyraźniej wyznaczany 
przez rząd. Szczegółowy skład tej komisji i zasady jej działania 
nie są obecnie jasne. 

Środek został wprowadzony jesienią 2008 r. Czterej benefi
cjenci są dostawcami z branży aeronautyki prowadzącymi dzia 
łalność we Francji. Jeden z nich prawdopodobnie kwalifikuje się 
jako MŚP według unijnej definicji, natomiast trzech pozostałych 
beneficjentów to duże przedsiębiorstwa. 

Spośród czterech gwarancji dwie obowiązują do końca 2013 r. 
(tj. 5 lat), jedna kończy się w 2010 r. (tj. 2 lata), a jedna skoń
czyła się już w 2009 r. (tj. po roku). Ogólna kwota do sfinan
sowania jest ograniczona do ryzyka walutowego dotyczącego 
dostaw do wartości 500 mln EUR. Dotychczas wykorzystano 
tylko niewielką część tej kwoty (10 mln EUR). 

Francja twierdzi, że środek nie stanowi pomocy państwa, 
ponieważ składki są równe lub wyższe niż ceny rynkowe. 
Francja najwyraźniej nie kwestionuje, że środek przypisuje się 
państwu francuskiemu, gdyż Coface korzysta z należącego do 
Francji rachunku bankowego, na którym rejestrowane są 
wszystkie transakcje finansowe, w tym potencjalne straty. 

Ponadto środek jest skierowany do przedsiębiorstw, które 
rzekomo nie mają dostępu do rynku ubezpieczeń od ryzyka 
kursowego i nie posiadają środków logistycznych do obsługi 
we własnym zakresie skomplikowanych instrumentów finanso
wych. Dlatego Francja twierdzi, że występuje tu niedoskonałość 
rynku. 

Zgodnie z powyższym Komisja ma szereg wątpliwości dotyczą
cych braku pomocy oraz potencjalnej zgodności ocenianej 
pomocy z przepisami dotyczącymi pomocy państwa. 

Po pierwsze, Komisja ma wątpliwości, czy „Aero 2008” nie 
stanowi pomocy państwa zgodnie z opisem przedstawionym 
przez Francję; w szczególności Komisja nie może wykluczyć, 
że środek jest przypisywany państwu francuskiemu, oraz wątpi, 
czy składki odpowiadają cenom rynkowym. 

Po drugie, Komisja wątpi, że występuje niedoskonałość rynku 
w odniesieniu do dużych, średnich lub małych przedsiębiorstw 
w zakresie ubezpieczenia od ryzyka kursowego spowodowa
nego krótko- lub długoterminowym wpływem wahań kursu 
wymiany EUR/USD. 

Po trzecie, Komisja ma wątpliwości, czy środek zawiera element 
zachęty, ponieważ dostawcy najwyraźniej otrzymują ubezpie
czenie od ryzyka kursowego, jeśli ich wnioski składane są po 
dacie podpisania umów na dostawy.
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Po czwarte, Komisja ma wątpliwości co do proporcjonalności 
środka, ponieważ nie jest on ograniczony do przedsiębiorstw, 
które udowodniły trudności w uzyskaniu od swoich banków 
dostępu do ubezpieczeń od ryzyka kursowego. 

Po piąte, Komisja ma wątpliwości, czy potencjalny pozytywny 
wpływ pomocy może przeważyć nad jej negatywnym 
wpływem, polegającym na zmianie warunków handlowych 
w zakresie sprzecznym ze wspólnym interesem. 

Zgodnie z art. 14 rozporządzenia Rady (WE) nr 659/1999 
wszelka pomoc niezgodna z prawem może podlegać odzys
kaniu od beneficjenta. 

TEKST PISMA 

„La Commission vous informe qu'elle a décidé d'ouvrir la procé
dure en vertu de l'article 108, paragraphe 2, du TFUE, concer
nant l'affaire précitée, pour les raisons exposées ci-dessous: 

1. PROCÉDURE 

(1) La Commission a, le 17 octobre 2008, engagé la procé
dure d'office à l'égard de la mesure “Aero 2008” 
(CP 294/08). Des demandes d'information ont été adres
sées à la France les 4 novembre 2008, 15 mai 2009 et 
30 septembre 2009. La France y a répondu les 8 décembre 
2008, 18 juin 2009 et 30 octobre 2009 respectivement. 
Toutes les réponses ont été enregistrées le même jour. 

(2) Une réunion entre les services de la Commission et la 
France a eu lieu le 17 décembre 2009. L'invitation à 
cette réunion et les questions indicatives à examiner ont 
été envoyées à la France le 24 novembre 2009. À la suite 
de cette réunion, la France a communiqué des informa
tions supplémentaires le 22 février 2010. 

(3) La France ne considère pas cette mesure comme une aide 
et ne l'a pas notifiée à la Commission. 

2. DESCRIPTION DE LA MESURE 

2.1. Base juridique 

(4) Les autorités françaises ont fait valoir que la base juridique 
de la mesure était constituée par les articles L 432-1, 
L 432-2, R 442-1 et R442-8-4 du code des assurances, 
en vertu desquels la garantie de l'État peut être accordée à 
la Coface pour ses opérations d'assurance des risques 
commerciaux. L'article L 442-8-4 du code des assurances 
précises que les risques de change font partie des risques 
commerciaux. 

2.2. Bénéficiaires 

(5) Les bénéficiaires potentiels de la mesure sont les équipe
mentiers du secteur aéronautique “de rang n+2 au plus”. 

(6) Il n'y a pas de limites à la taille des bénéficiaires. Les 
équipementiers dans lesquels un constructeur d'avions 
détient une participation supérieure à 25 % ne sont pas 
admissibles. 

(7) D'après les informations fournies par la France, les entre
prises bénéficiaires à ce jour de ce dispositif sont AD 

Industrie, Aerofonctions, Axon Cable et Exameca, à 
savoir des équipementiers du secteur aéronautique établis 
en France, auxquels la Coface a accordé, à la fin de 2008, 
une garantie des risques de change. 

2.3. Contexte économique 

(8) Selon la France, des constructeurs d'avions demandent de 
plus en plus souvent à ses équipementiers de présenter 
leurs offres en dollars des États-Unis (“dollar” ou “USD”). 
Dans l'hypothèse d'un dollar faible, ces contrats de fourni
ture à moyen ou long terme posent des problèmes aux 
équipementiers, qu'ils soient français ou non, dont la base 
de coût se situe principalement dans la zone euro. 

(9) La France a expliqué que certaines entreprises aéronau
tiques se heurtent à des difficultés pour obtenir une 
garantie des risques de change Euro/USD. Lorsque les 
montants à couvrir sont relativement faibles, les banques 
sont réticentes à fournir à leurs clients les instruments 
nécessaires pour limiter l'incidence des fluctuations des 
taux de change sur l'activité. En particulier, elles estiment 
que la rentabilité de ces instruments serait faible compte 
tenu des ressources importantes nécessaires à l'évaluation 
des demandes, si bien que les instruments offerts seraient 
en fin de compte souvent trop chers pour les clients. 

(10) La France a fourni des documents provenant de sites web 
de plusieurs banques qui montrent que ces banques propo
sent en général de couvrir les fluctuations entre l'euro et le 
dollar pour une durée maximale de deux ans. Selon elle, 
ces documents montrent l'absence sur le marché d'offres 
de garantie des risques de change à plus long terme. 

2.4. Description de la mesure 

(11) La mesure en cause est gérée par la Coface (Compagnie 
française d'assurance pour le commerce extérieur). La 
Coface est une des principales compagnies françaises 
d'assurance-crédit à l'exportation. Elle appartient depuis 
2002 au groupe Natixis. Natixis est une filiale du groupe 
BPCE, issu de la fusion en 2009 de la Banque populaire et 
de la Caisse d'Épargne. 

(12) Le volume total à financer est limité au risque de change 
pour des fournitures d'un montant maximal de 
500 millions d'EUR. Jusqu'à présent, seule une partie 
(10 millions d'euros environ) a été utilisée. 

(13) Tout équipementier du secteur aéronautique intéressé par 
la garantie “Aero 2008” devra demander à bénéficier de la 
garantie du risque de change et apporter la preuve qu'elle 
porte sur des livraisons facturées en dollars. Il recevra alors 
une offre de la Coface concernant un taux de change par 
rapport au dollar “garanti”. Avant de faire cette offre, la 
Coface demandera l'accord de la Commission des garan
ties ( 1 ). L'offre porte sur une période de 5 ans maximum. 
Les équipementiers peuvent solliciter une aide jusqu'au 
15 décembre 2012.
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Commission des garanties.



(14) Si le dollar est faible, l'équipementier recevra une compen
sation pour 100 % de la perte de change découlant de 
cette faiblesse. Si le dollar est fort, il devra au contraire 
payer à la Coface une compensation allant jusqu'à 50 % du 
gain de taux de change découlant d'un dollar fort. 

(15) Cette mesure est donc asymétrique en ce sens que le 
montant que paieront les équipementiers ayant bénéficié 
de la garantie de change sera moins important en cas de 
dollar fort que la somme qu'ils recevront en cas d'une 
faiblesse du dollar comparable. Les équipementiers 
peuvent, au moment de la signature du contrat, choisir 
de fixer une limite supérieure pour le taux de change en 
cas de dollar fort ou accepter de payer la compensation de 
50 % sans limite supérieure pour le taux de change. 

(16) Cette asymétrie a pour objet de permettre aux équipemen
tiers de profiter d'un dollar fort. Elle est prise en compte 
dans les primes acquittées par les équipementiers. Ces 
primes seraient plus élevées si les équipementiers ne 
s'engageaient pas à verser une compensation en cas de 
dollar fort. 

(17) Un quart de la prime doit être payé au moment de l'obten
tion de la garantie. Les 75 % restants et l'intérêt Euribor à 
12 mois sur ce montant devront être payés au début de 
chaque année couverte. 

(18) Les équipementiers doivent fournir, à titre de justificatifs, 
les factures attestant les montants payés en USD. 

(19) Selon la France, toutes les transactions effectuées par la 
Coface dans le cadre d'Aero 2008 le sont pour le 
compte de la France. Pour ces transactions, la Coface 
utilise un compte bancaire spécial de l'État français. Bien 
que ce compte appartienne à la France, la Coface y a accès 
pour effectuer des transactions financières, telles que 
l'achat d'options. Les primes versées par les bénéficiaires 
sont directement transférées sur ce compte. Cela signifie 
que la Coface en tant que telle ne supporte aucun risque 
étant donné qu'elle gère la mesure pour le compte de 
l'État. C'est l'État français qui, en l'occurrence, supporte le 
risque financier de la mesure. 

(20) Les primes que demande la Coface sont calculées au cas 
par cas. Selon la France, elles reflètent les prix du marché 
pour les instruments sous-jacents de couverture du risque 
de change. Les instruments financiers achetés par la Coface 
au nom et pour le compte de l'État français couvrent 
l'intégralité de son propre risque de change pendant 
toute la durée de la garantie au moment où elle offre 
cette garantie à l'équipementier. 

(21) La Coface toutefois n'inclut pas le risque de défaut de 
l'équipementier dans le calcul de ses primes et, partant, 
n'inclut pas le coût d'un contrat d'échange sur défaut ou 
d'un instrument connexe pour couvrir le risque de défaut. 
Par conséquent, dans l'hypothèse d'un dollar fort et d'un 
défaut de l'équipementier, elle est tenue d'honorer, pour le 

compte de l'État, son engagement contractuel de couvrir la 
garantie. Le tiers ayant acheté la promesse de paiement en 
cas de dollar fort recevra une somme prélevée sur le 
compte bancaire de l'État français, qui risque de ne pas 
être remboursé ou de ne pas être intégralement remboursé 
par l'équipementier en défaut. 

(22) Les équipementiers ayant la possibilité d'échelonner une 
partie du paiement des primes, l'État français risque égale
ment de subir des pertes si le montant restant dû des 
primes n'est pas acquitté au cours de l'année couverte, 
scénario classique en cas de défaut de l'équipementier. 

(23) Selon la France, la Coface ne tient pas compte dans le 
calcul de la prime d'une marge bénéficiaire ni de ses 
coûts administratifs (de personnel). 

(24) L'État français toutefois verse à la Coface une rémunération 
qui est en partie fixe et en partie variable. Cette rémuné
ration est calculée de façon à couvrir la totalité des coûts 
de fonctionnement du service de la Coface chargé des 
garanties publiques. Selon la France, la Coface, depuis 
1945, gère exclusivement les garanties de crédit à l'expor
tation, les garanties contre les risques d'investissement et 
les garanties contre les risques de change accordées par 
l'État français. Cette activité s'appuie sur les articles L 
432-1, L 432-2, R 442-1 et R 442-8-4 de la loi sur les 
assurances 

(25) Les montants couverts concernent, semble-t-il, 50 % du 
chiffre d'affaires moyen en USD réalisé au cours des trois 
dernières années. Si les équipementiers peuvent produire 
des justificatifs des commandes passées par des entreprises, 
le montant peut être adapté, même si le chiffre d'affaires 
antérieur ne justifie pas le montant demandé. 

(26) La France a expliqué qu'un des critères appliqués pour la 
sélection des équipementiers bénéficiaires des mesures était 
que la garantie serve le commerce extérieur français et la 
création d'emplois en France. 

(27) Par conséquent, les équipementiers qui ont, en France, un 
établissement ou leur siège qui approvisionne les avion
neurs établis en dehors de la France semblent en principe 
couverts. De même, les livraisons effectuées par des équi
pementiers établis dans un pays autre que la France à un 
avionneur établi en France, lequel à son tour exporte les 
avions à partir de la France, semblent, en principe, d'après 
la France, couverts par la garantie Aero 2008. La mesure, 
toutefois, n'est pas claire à ce stade car il se pourrait que 
les équipementiers établis en France qui effectuent des 
livraisons destinées aux avions exportés de France ne 
soient pas couverts si ces livraisons sont effectuées à 
partir d'un établissement non français du fournisseur fran
çais. 

(28) En revanche, les équipementiers qui ne disposent pas d'un 
établissement en France livrant un avionneur établi dans 
un pays autre que la France ne sont pas couverts.
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(29) Les quatre équipementiers bénéficiaires de la mesure sont 
jusqu'à présent des équipementiers établis en France, qui 
livrent des éléments pour un constructeur d'avions avec un 
établissement en France. À ce stade, la question de savoir 
si la condition concernant le fait de “servir le commerce 
français et la création d'emplois en France” s'accompagne 
d'autres exigences formelles n'est pas tout à fait claire. Le 
comité qui décide des garanties (Commission des garanties) se 
compose de 4 membres, dont l'un est apparemment 
nommé par le gouvernement. La composition exacte du 
comité et ses règles de fonctionnement ne sont pas claires 
à ce stade. 
Contexte et statistiques 

(30) Le coup d'envoi de la mesure a été donné à l'automne 
2008, et, depuis, selon la France, 40 entreprises se sont 
manifestées. Onze d'entre elles ont demandé à la Coface 
une offre formelle, qui a été acceptée par quatre d'entre 
elles; deux ont ensuite revu à la baisse le montant 
demandé au départ. Toutes ces offres ont été acceptées 
en novembre et décembre 2008. Il semble qu'aucune 
offre n'ait été acceptée en 2009 ou 2010. Les quatre 
bénéficiaires sont des équipementiers aéronautiques 

établis en France. L'un d'entre eux semble relever de la 
définition des PME appliquée au niveau de l'UE ( 2 ), tandis 
que les trois autres sont des grandes entreprises. 

(31) Sur les quatre garanties, deux s'appliquent jusqu'à la fin de 
2013 (soit 5 ans), la troisième prend fin en 2010 (soit 
2 ans) et la quatrième a déjà expiré en 2009 (soit après 
1 an). Les garanties qui durent jusqu'en 2013 portent sur 
des tranches de livraison annuelles. Le total des livraisons 
potentiellement concernées avoisine, semble-t-il, 
19 millions d'USD. Certains équipementiers ayant choisi 
de ne couvrir qu'une partie de leurs livraisons, les garanties 
portent sur quelque 12 millions d'USD. Trois des quatre 
équipementiers ont reçu une couverture pour des livrai
sons inférieures chacune à 2,8 millions d'USD. (Une entre
prise) (*) conserve une “participation” de 25 % aux “béné
fices” en cas (d'appréciation du dollar) (*), tandis que les 
autres équipementiers conservent 50 % des “bénéfices”. 

(32) Le tableau suivant a été communiqué par la France en 
décembre 2009; il récapitule les équipementiers impliqués 
et les garanties accordées chaque année ainsi que le taux de 
change annuel garanti. AD Industrie et Axon Cable n'ont 
pas accepté le montant total offert par la Coface. 

AD Industrie Aerofonctions Axon Cable Exameca 

2009 — 0,264 Mio USD/ 
[…] (*) 

0,256 Mio USD/[…] — 

2010 2 Mio USD/[…] — 0,384 Mio USD/[…] 2,712 Mio USD/[…] 

2011 2 Mio USD/[…] — 0,205 Mio USD/[…] — 

2012 2 Mio USD/[…] — 0,511 Mio USD/[…] — 

2013 2 Mio USD/[…] — 0,511 Mio USD/[…] — 

Total 8 Mio USD 0,264 Mio USD 1,866 Mio USD 2,712 Mio USD 

Montant max. offert par 
la Coface 

12,7 Mio USD 0,264 Mio USD 3,74 Mio USD 2,712 Mio USD 

Primes 2,54 % 2,48 % 1,35 % 2,55 % 

Participation 50 % 50 % 25 % 50 % 

(*) Secret d'affaire. 

Position de la France 

(33) La France fait valoir que la mesure en cause ne constitue 
pas une aide d'État du fait que les primes sont d'un 
montant égal ou supérieur au prix du marché. Elle ne 
conteste pas, apparemment, que cette mesure soit impu
table à l'État puisque la Coface a utilisé un compte 
bancaire, dont la France est titulaire, sur lequel toutes les 
transactions financières, y compris les pertes potentielles 
sont enregistrées. 

(34) Cette mesure, en outre, s'adresse aux entreprises qui 
n'auraient pas, prétendument, accès au marché des garan
ties de change et ne disposent pas, en interne, des moyens 
logistiques pour gérer des instruments financiers 

complexes. Il existe donc, selon elle, une défaillance du 
marché. 

(35) La France soutient en outre qu'il n'était pas nécessaire, et 
qu'il n'y a toujours aucune nécessité, de prouver l'absence 
d'accès au marché des garanties de change et de demander 
aux bénéficiaires de la mesure de fournir des précisions 
telles que les lettres de refus de leur banque: à son sens, 
le fait que les équipementiers sollicitent une garantie de 
change est, déjà en soi, la preuve de la défaillance du 
marché, étant donné que les primes demandées par la
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Coface ne sont pas moins chères que les prix du marché et 
qu'elles sont même plus coûteuses que celles proposées par 
d'autres compagnies d'assurance commerciales. Par consé
quent, les équipementiers ayant accès au marché des 
garanties de change ne demanderaient pas une garantie 
onéreuse à la Coface alors qu'ils pourraient obtenir une 
garantie moins chère de compagnies d'assurance concur
rentes. 

(36) La France a également confirmé que les équipementiers qui 
sollicitaient la garantie n'essayaient pas de demander à leur 
propre banque une garantie de change et se contentaient 
d'accepter ou de rejeter l'offre de la Coface. En d'autres 
termes, il semble que les équipementiers ne cherchaient 
pas, en tout cas pas systématiquement, à obtenir une 
garantie de leur banque mais se tournaient tout de suite 
vers la Coface. 

3. APPRÉCIATION 

(37) Après avoir cherché à évaluer la présence d'un élément 
d'aide, la Commission examinera si elle peut déclarer 
l'aide éventuelle compatible avec le marché intérieur et 
en vertu de quelle base juridique. 

3.1. Existence d'une aide 

(38) Une mesure constitue une aide d'État au sens de l'article 
107, paragraphe 1, du TFUE si elle remplit quatre condi
tions: être accordée par l'État ou au moyen de ressources 
d'État, conférer un avantage sélectif à certaines entreprises 
ou à certaines activités économiques, fausser ou menacer 
de fausser la concurrence et être susceptible d’affecter les 
échanges entre États membres. 

Ressources d'État et imputabilité 

(39) La Commission considère que la mesure en cause fait 
intervenir des ressources d'État étant donné que les garan
ties sont accordées sur le budget de la France et que tous 
les paiements sont effectués sur un compte bancaire dont 
la France est titulaire. 

(40) Étant donné que l'aide n'est pas accordée directement par 
l'État français mais par la Coface, compagnie privée d'assu
rance commerciale, la Commission doit en outre déter
miner si l'utilisation de ressources publiques, dans le cas 
d'espèce, est imputable à l'État. La Cour a disposé, à cet 
égard, dans l'arrêt Stardust Marine que l'imputabilité à 
l'État d'une mesure d'aide prise par une entreprise publique 
peut être déduite d'un ensemble d'indices résultant des 
circonstances de l'espèce et du contexte dans lequel cette 
mesure est intervenue ( 3 ). 

(41) La Commission a examiné, dans une décision précédente 
concernant l'ouverture de la procédure formelle d'examen, 
si les décisions prises par la Coface, en sa qualité d'orga

nisme chargé de gérer les garanties concernant les crédits à 
l'exportation, les risques d'investissement et les risques de 
change accordées par l'État français, étaient imputables à ce 
dernier ( 4 ). Le raisonnement de la Commission s'est appuyé 
sur le fait que la décision d'accorder la garantie en cause 
n'avait pas été prise par la Coface mais par une autorité 
administrative, à savoir le comité interministériel. 

(42) En l'espèce, les décisions portant sur l'octroi de la garantie 
ne sont pas prises non plus par la Coface mais par la 
Commission des garanties. À ce stade, la France n'a pas 
indiqué à la Commission comment s'effectuait la désigna
tion des membres de ce comité ni s'ils étaient liés par des 
instructions émanant de l'administration; elle n'a pas 
précisé non plus comment s'effectuait le processus de déci
sion au sein de ce comité. La Commission relève à ce stade 
qu'au moins un membre du comité est désigné par l'admi
nistration française, ce qui constitue un premier indice 
laissant présager que la décision du comité pourrait être 
imputable à la France. La Commission conclut donc à ce 
stade que la mesure considérée pourrait être imputable à la 
France. 

Avantage sélectif 

(43) La Commission a également analysé l'existence d'un avan
tage sélectif. 

(44) La mesure considérée présente un caractère sélectif du fait 
qu'elle ne s'adresse qu'aux entreprises opérant dans un 
secteur spécifique de l'économie, à savoir les équipemen
tiers du secteur aéronautique. 

(45) S'agissant de l'existence d'un avantage pour les entreprises 
qui recourent à cette mesure, la Commission observe que 
la garantie de change est une pratique commerciale 
courante pour éviter que des fluctuations importantes 
n'entraînent des pertes de recettes. Elle présente un 
intérêt dans le secteur aéronautique européen, les 
commandes étant généralement payées en dollars, mais 
également dans d'autres secteurs de l'économie où des 
liens commerciaux sont établis avec des pays situés en 
dehors de la zone euro; le pétrole brut, par exemple, se 
négocie normalement en USD. 

(46) Le risque de change pour les équipementiers du secteur 
aéronautique, qui sont fortement tributaires d'un nombre 
limité de commandes, peut être important si ces 
commandes sont libellées en USD et que leur base de 
coûts se situe principalement dans un pays qui utilise 
une monnaie différente, telle que, en l'espèce, l'euro. Le 
recours à des contrats à terme est très répandu pour 
éviter le risque de change. Un savoir-faire spécifique dans 
le domaine financier peut cependant être nécessaire pour 
couvrir ce risque.
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( 3 ) Voir l'arrêt de la Cour du 16 mai 2002, République française/ 
Commission des Communautés européennes, affaire C-482/99, 
Rec. I-4397, point 55. 

( 4 ) Voir la décision d'ouverture de la procédure formelle d'examen dans 
l'affaire C 45/06 (ex NN 62/A/06) — France — Garantie Coface 
dans le cadre de la construction par Framatome ANP d'une centrale 
nucléaire pour Teollisuuden Voima Oy; JO C 23 du 1 er février 2007, 
point 53.



(47) Aero 2008 implique un transfert de risque à la France en 
sa qualité de garant puisque la France supporte le risque 
économique et les avantages. La Coface gère la mesure 
pour le compte de l'État français. La Commission constate 
que les équipementiers devront payer une prime ainsi 
qu'une compensation en cas de dollar fort. Il existe pour 
le bénéficiaire potentiel un risque de contrepartie. Pour ce 
risque, le bénéficiaire potentiel de la compensation a 
besoin normalement d'une sorte de nantissement pour 
garantir que la compensation sera versée. La Commission 
est d'avis que si le risque de change est pleinement couvert, 
il subsiste en revanche pour la France un risque financier, 
en dépit des primes et du versement éventuel de la 
compensation. Ce risque porte essentiellement sur le 
défaut de l'équipementier, qui pourrait entraîner des 
pertes pour l'État français, la France prenant à sa charge 
le risque de contrepartie dans le cas où l'équipementier 
ferait défaut et serait dans l'incapacité de payer la compen
sation au titre des primes annuelles. 

(48) En outre, la prime acquittée par les équipementiers n'inclut 
ni coûts administratifs ni marge bénéficiaire, de sorte que 
la mesure entraînera des pertes pour la France, même en 
l'absence de défaut de l'équipementier étant donné que la 
France assume les coûts administratifs de cette mesure. 

(49) La notion d'aide est plus générale que celle de subvention 
parce qu'elle comprend non seulement des prestations 
positives telles que les subventions elles-mêmes, mais 
également des interventions qui, sous des formes diverses, 
allègent les charges qui normalement grèvent le budget 
d'une entreprise et qui, de ce fait, sans être des subven
tions, au sens strict du mot, sont de même nature et ont 
des effets identiques ( 5 ). La notion d'aide par conséquent 
inclut les garanties. 

(50) La France fait valoir que les primes sont calculées sur la 
base des coûts de couverture de la position résultant de la 
garantie au moyen d'options d'achat et de vente. Elle 
estime par conséquent qu'il n'y a pas d'avantage. Il ne 
semble pas toutefois que les primes incluent une marge 
bénéficiaire; elles n'incluent pas les frais de personnel de la 
Coface ni d'autres coûts administratifs et n'intègrent pas 
non plus de marge pour couvrir le risque de défaut de 
l'équipementier. 

(51) Par conséquent, le coût des primes ne paraît pas conforme 
au prix de marché; pour qu'il le soit, il faudrait notamment 
inclure les coûts administratifs du régime, le risque de 
défaut, de même qu'une marge bénéficiaire. 

(52) La Commission doute par conséquent que les primes 
payées par les bénéficiaires de la garantie soient conformes 
au prix du marché. 

(53) La Commission doute en particulier que la France ait 
démontré que les primes calculées par la Coface sont 
conformes au prix du marché en ce qui concerne la 

garantie de change et qu'elles couvrent les coûts adminis
tratifs et une marge bénéficiaire. 

Effet sur les échanges et incidence sur la concurrence 

(54) La mesure considérée est susceptible d'affecter les échanges 
entre États membres et de fausser la concurrence compte 
tenu des caractéristiques du secteur aéronautique qui a ceci 
de spécifique que les équipementiers sont, en règle géné
rale, issus de différents États membres. Le développement 
d'un avion suppose, en règle générale, le lancement par le 
constructeur d'une procédure d'appel d'offres mondiale, 
dans le cadre de laquelle, souvent, plusieurs équipementiers 
présentent des offres pour certains lots de travaux. Ces 
équipementiers, souvent, sont implantés dans différents 
États membres et des équipementiers non européens égale
ment présentent des offres et pourraient proposer de créer 
des établissements dans l'UE. Par conséquent, le fait que 
dans un État membre, il soit possible de couvrir le risque 
de change grâce à une mesure financée par l'État, pour 
laquelle le bénéficiaire ne paie pas le prix du marché, est 
susceptible d'avoir un effet sur les termes des offres: les 
équipementiers d'autres États membres, qui sont tributaires 
des instruments financiers offerts par le marché ou qui 
doivent supporter le risque eux-mêmes incluront ce 
risque ou les coûts dans leurs offres. 

(55) En outre, cette mesure pourrait avoir une incidence sur le 
marché des garanties de change car elle pourrait affecter 
les entités qui proposent sur le marché français des garan
ties de change semblables. 

(56) Le règlement de minimis prévoit que les aides financières 
qui sont octroyées à une même entreprise et qui n'excè
dent pas 200 000 EUR sur une période de trois exercices 
fiscaux ne sont pas considérées comme des aides d'État, car 
elles n'affectent pas les échanges entre États membres et/ou 
ne faussent pas ou ne risquent pas de fausser la concur
rence, pour autant que toutes les autres conditions énon
cées dans le règlement soient remplies. 

(57) Comme le montre le tableau figurant au point 32, deux 
des quatre garanties portent sur des fournitures d'un 
montant annuel maximum de 0,5 million d'USD. Trois 
des quatre garanties portent sur un montant total d'au 
maximum 2,7 millions d'USD. Sans préjuger de l'élément 
d'aide précis, la garantie fournie sur ces montants pourrait 
éventuellement relever du règlement de minimis. 

(58) Par conséquent, si d'autres conditions relatives aux aides de 
minimis sont remplies, à savoir, entre autres, les règles de 
cumul et les exigences de transparence, il se pourrait que 
l'aide considérée soit inférieure aux seuils de minimis en ce 
qui concerne certains bénéficiaires. 

(59) En conclusion, la Commission estime qu'à ce stade et, sur 
la base des éléments factuels dont elle dispose, il semble 
que la mesure en cause constitue une aide d'État.
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3.2. Légalité de l'aide 

(60) La France n'a pas notifié la garantie Aero 2008 avant de la 
mettre en œuvre. Étant donné que la Commission ne 
saurait exclure que cette mesure constitue une aide 
d'État, Aero 2008 pourrait représenter une aide illégale. 

3.3. Compatibilité de la mesure 

(61) Conformément à l'article 107, paragraphe 3, point c), du 
TFUE, la Commission peut décider qu'une aide d'État est 
compatible avec le marché intérieur si elle facilite le déve
loppement de certaines activités ou de certaines régions 
économiques, quand elle n'altère pas les conditions des 
échanges dans une mesure contraire à l'intérêt commun. 

(62) La Commission a adopté, sur la base de cet article, des 
lignes directrices et une communication concernant 
l'appréciation des aides d'État. Dans le cas présent, le 
seul texte susceptible de s'appliquer est la communication 
relative à l'assurance-crédit à l'exportation à court terme. 

(63) Le risque de change existe, en général, dans le cadre des 
exportations. La Commission note toutefois que le secteur 
aéronautique semble avoir comme caractéristique spéci
fique que les contrats, qu'ils soient transfrontaliers ou 
qu'ils ne concernent qu'un seul pays, sont souvent libellés 
en USD. Dans ce type de marché où les transactions sont 
la plupart du temps libellées en USD, même lorsqu'elles 
sont effectuées au sein de la zone euro, la garantie actuelle 
contre le risque de change n'est pas nécessairement 
destinée aux exportations. Ne serait-ce que pour cette 
raison, la communication relative à l'assurance-crédit à 
l'exportation à court terme peut ne pas s'appliquer. 

(64) En tout état de cause, la Commission constate que le 
risque de change ne représente pas un risque commercial 
selon la définition donnée à la section 2.5 de la commu
nication relative à l'assurance-crédit à l'exportation à court 
terme et que, partant, cette communication ne s'applique 
pas en l'espèce. 

(65) Étant donné qu'aucune des lignes directrices et des 
communications adoptées conformément à l'article 107, 
paragraphe 3, point c), du TFUE n'est applicable en 
l'espèce, la Commission appréciera la mesure directement 
au regard de l'article 107, paragraphe 3, point c), du TFUE. 
Selon la jurisprudence de la Cour, la Commission peut 
déclarer une aide d'État compatible avec le marché inté
rieur sur cette base si cette aide poursuit un objectif 
d'intérêt commun ( 6 ), qu'elle est nécessaire pour atteindre 
cet objectif ( 7 ) et qu'elle n'altère pas les conditions des 
échanges dans une mesure contraire à l'intérêt commun. 

Poursuite d'un objectif d'intérêt commun 

(66) La Commission est d'avis que le fait de remédier à une 
défaillance du marché peut constituer un objectif d'intérêt 
commun ( 8 ). 

(67) En l'espèce, la France fait valoir qu'il existe une défaillance 
du marché dans la mesure où les équipementiers qui béné
ficient de la garantie de change n'ont pas accès à une 
assurance contre ce risque. Selon elle, cette défaillance 
est déjà attestée par le fait que des équipementiers deman
dent à bénéficier d'Aero 2008, dont on sait qu'elle est plus 
onéreuse que les garanties offertes par les banques, ce qui 
montre qu'ils n'ont pas accès au marché bancaire. 

(68) La France indique qu'il existe une défaillance du marché en 
ce qui concerne la garantie de change, en particulier pour 
des montants assez faibles demandés par des entreprises de 
relativement petite taille pour une durée relativement 
longue. 

(69) S'il existe un large éventail de garanties de change sur les 
marchés financiers, il est difficile, à ce stade, d'établir clai
rement s'il n'existe sur le marché aucun produit présentant 
les caractéristiques de celui offert par la France (faible 
montant, durée prétendument longue) ou s'il en existe 
mais à un prix jugé trop élevé par les entreprises. La 
France a communiqué des documents provenant de sites 
web de ses banques, qui donnent à penser que les offres 
standard de garantie de change faites par les banques 
porteraient en effet sur une durée d'un à deux ans. Elle 
n'a toutefois pas transmis de justificatifs écrits, tels que des 
lettres de refus de banques, qui auraient pu montrer que 
des garanties de change à plus long terme n'étaient géné
ralement pas disponibles. La Commission doute que les 
documents indiquant que les produits standard des 
banques couvrent des garanties de change à court terme 
prouvent la non-disponibilité de garanties de change à 
long terme. La France n'a pas montré non plus 
comment d'autres entreprises du secteur aéronautique ou 
d'autres secteurs font face au risque de change. En outre, la 
Commission relève que les bénéficiaires de la garantie et 
les entreprises qui demandent à en bénéficier n'ont pas, 
selon la France, sollicité de couverture auprès de leur 
banque avant de s'adresser à la Coface. 

(70) Sur la base des informations qui lui ont été communi
quées, la Commission n'exclut pas qu'il puisse exister, au 
moins en ce qui concerne certaines catégories d'entreprises, 
une défaillance du marché des garanties de change mais 
elle n'a pas reçu de preuves suffisantes de cette défaillance. 

(71) La Commission observe également qu'aucun autre État 
membre ne semble avoir mis en place de mesure destinée 
à contrebalancer cette prétendue défaillance du marché et 
que d'autres secteurs ou entreprises, susceptibles également 
d'être exposés aux fluctuations du taux de change Euro/ 
USD, semblent avoir fait face à ces fluctuations sans 
recourir à une aide d'État.
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( 6 ) Arrêt du tribunal de première instance du 14 janvier 2009, 
Kronoply/Commission (T-162/06, Rec-p. II-1, en particulier points 
65, 66, 74 et 75). 

( 7 ) Arrêt du tribunal de première instance du 7 juin 2001, Agrana 
Zucker und Stärke/Commission (T-187/99, rec. p. II — 1587, 
point 74); arrêt du tribunal du 14 mai 2002, Graphischer Maschi
nenbau/Commission (T-126/99, Rec. p. II-2427, points 41 à 43); 
arrêt de la Cour du 15 avril 2008, Nuova Agricast (C-390/06, Rec. 
p. 1-2577, points 68-69). 

( 8 ) Encadrement communautaire des aides d'État à la recherche, au 
développement et à l'innovation (JO C 323 du 30.12.2006, p. 1, 
point 1.3); lignes directrices concernant les aides d'État à la protec
tion de l'environnement, JO C 82 du 1.4.2008, p. 1, point 1.3).



Nécessité de l'aide d'État 

(72) Afin de déterminer si l'aide d'État est nécessaire, la 
Commission, selon sa pratique constante, analyse en parti
culier si cette aide est correctement conçue pour réaliser 
l'objectif d'intérêt commun, à savoir si l'aide envisagée 
permet de remédier à une défaillance du marché ( 9 ). 
Dans son appréciation de la nécessité de l'aide, la Commis
sion analyse en particulier les aspects suivants ( 10 ): 

a) L'aide constitue-t-elle un moyen d'action approprié? 

b) L'aide a-t-elle un effet d'incitation, c'est-à-dire modifie-t- 
elle le comportement des entreprises? 

c) La mesure d'aide est-elle proportionnelle, c'est-à-dire le 
même changement de comportement pourrait-il être 
obtenu avec moins d'aides d'État? 

L ' a i d e e n t a n t q u e m o y e n d ' a c t i o n a p p r o 
p r i é 

(73) Les aides d'État peuvent représenter un moyen d'action 
approprié pour répondre aux difficultés auxquelles se heur
tent certaines entreprises pour avoir accès à certains instru
ments financiers ou certaines assurances, telles que les 
garanties de change. 

E f f e t d ' i n c i t a t i o n 

(74) Sur la base des informations communiquées par la France, 
il ne semble pas qu'il ait été exigé que la demande de 
garantie intervienne avant la signature du contrat de four
niture. La Commission doute par conséquent que la 
mesure considérée ait un effet d'incitation. 

P r o p o r t i o n n a l i t é 

(75) Le bénéfice de la mesure n'est pas réservé aux PME; il n'est 
pas exigé de prouver le défaut allégué d'accès à des garan
ties de change. Cette mesure en outre porte sur de brèves 
périodes (1 à 2 ans) et des périodes plus longues (3 à 
5 ans). 

(76) La Commission doute à ce stade que les grandes entre
prises aient des difficultés pour obtenir une garantie de 
change, en particulier si elles opèrent dans un secteur 
dans lequel le risque de change constitue un aspect carac
téristique de l'activité. 

(77) La Commission, de surcroît, doute à ce stade qu'on puisse 
considérer que les PME se heurtent à des difficultés pour 

obtenir des garanties de change, ces difficultés n'étant pas 
attestées par des preuves documentaires, telles que des 
lettres de refus de banques et des études empiriques. 

(78) La Commission doute également à ce stade qu'il ne soit 
pas possible de trouver sur le marché des garanties de 
change à court terme, opinion confirmée, au moins en 
partie, par les documents communiqués par la France, 
qui montrent qu'un certain nombre de banques commer
ciales offrent sur leurs sites web une couverture d'un an 
contre les fluctuations du dollar et qu'au moins une 
banque propose une couverture de deux ans. 

(79) La Commission relève que deux des contrats conclus au 
titre de la mesure Aero 2008 portent sur des durées plutôt 
brèves (une garantie accordée en 2008 portait sur 
l'année 2009 et une autre sur 2010). La France, par consé
quent, n'a pas limité sa mesure à des garanties à plus long 
terme, supérieures à deux ans. 

(80) Pour ce qui est des contrats restants, une garantie concer
nait quatre versements annuels de 2010 à 2013 et l'autre 
cinq versements annuels de 2009 à 2013. Par conséquent, 
pour le taux de change Euro/USD en 2009, un équipe
mentier a bénéficié d'une garantie accordée en 2008. Trois 
équipementiers ont reçu en 2008 des garanties pour 
l'année 2010. Deux équipementiers ont reçu en 2008 
des garanties pour les années 2011 à 2013. 

(81) À ce stade de la procédure et sur la base des informations 
communiquées, la Commission a également des doutes 
quant à l'existence d'une défaillance du marché pour les 
garanties de change à plus long terme. Pour résumer, la 
Commission doute de la proportionnalité de cette mesure, 
qui ne semble pas cibler d'éventuelles défaillances spéci
fiques du marché. 

Mise en balance des conditions des échanges et de l'intérêt 
commun 

(82) Dans le cas d'espèce, les conditions des échanges peuvent 
être affectées sur le marché des garanties de change et sur 
celui des équipementiers aéronautiques. La Commission 
doit donc apprécier, pour chacun de ces marchés, si 
l'effet positif résultant de la correction de la défaillance 
éventuelle du marché prime les effets négatifs produits 
sur les conditions des échanges. 

M a r c h é d e s g a r a n t i e s d e c h a n g e 

(83) À ce stade, la Commission observe que la France opère sur 
le marché des garanties de change à la fois en qualité 
d'acheteur d'instruments de protection en cas de dollar 
faible et de vendeur d'instruments de paiement en cas de 
dollar fort. Même si le volume réel utilisé actuellement est 
plutôt faible, son incidence pourrait être plus importante 
compte tenu de la couverture potentielle offerte par la 
mesure (500 millions d'USD). La Commission invite les 
tiers intéressés à lui faire part de leurs observations afin 
de lui permettre d'apprécier si cette distorsion éventuelle 
de la concurrence est contraire à l'intérêt commun.
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( 9 ) Cf. note 8. 
( 10 ) Idem.



M a r c h é d e s é q u i p e m e n t i e r s a é r o n a u 
t i q u e s 

(84) Comme le précisent la partie 2.2 et les points 26 et 
suivants, un critère entrant en ligne de compte pour 
l'obtention de la garantie semble être que celle-ci serve la 
création d'emplois en France ainsi que le commerce exté
rieur français. À ce stade, la Commission estime que le fait 
que la disposition considérée soit apparemment limitée, 
d'une part, aux équipementiers établis en France et, 
d'autre part, à ceux qui sont établis hors de France mais 
qui livrent les constructeurs aéronautiques qui exportent 
leurs avions à partir de la France, est susceptible d'affecter 
les conditions des échanges dans une mesure contraire à 
l'intérêt commun, étant donné que d'autres équipementiers, 
qui ne sont pas en mesure de profiter de la garantie de 
change offerte, pourraient être désavantagés sur le plan de 
la concurrence car ils seront obligés d'intégrer le risque de 
change dans leurs offres. La Commission invite les tiers 
intéressés à lui faire part de leurs observations afin de lui 
permettre d'apprécier si cette distorsion éventuelle de la 
concurrence est contraire à l'intérêt commun. 

Conclusion 

(85) Pour les raisons exposées précédemment, la Commission 
doute, à ce stade, que l'aide d'État considérée puisse être 
déclarée compatible avec le marché intérieur sur la base de 
l'article 107, paragraphe 3, point c), du TFUE. 

4. RÉSUMÉ DES DOUTES 

(86) Comme cela a été indiqué précédemment, la Commission 
a un certain nombre de doutes quant à l'absence d'aide et à 
la compatibilité éventuelle de l'aide examinée avec les 
règles relatives aux aides d'État: 

(87) premièrement, la Commission doute qu'Aero 2008 ne 
constitue pas une aide d'État comme le déclare la France; 
la Commission, en particulier, ne saurait exclure que cette 
mesure soit imputable à la France et doute que les primes 
soient conformes au prix du marché; 

(88) deuxièmement, la Commission doute qu'il existe une 
défaillance du marché des instruments de couverture 
contre les fluctuations à court et à plus long terme du 
taux de change Euro/USD en ce qui concerne les PME et 
les grandes entreprises; 

(89) troisièmement, la Commission doute que cette mesure ait 
un effet d'incitation étant donné qu'il semble que les équi
pementiers puissent bénéficier de la garantie de change 
même si leur demande est postérieure à la date de signa
ture du contrat; 

(90) quatrièmement, la Commission doute de la proportionna
lité de la mesure, qui n'est pas limitée aux entreprises ayant 
des difficultés avérées pour obtenir de leurs banques des 
garanties de change; 

(91) cinquièmement, la Commission doute que l'effet positif 
que pourrait avoir cette aide puisse compenser ses effets 
négatifs, de sorte que les conditions des échanges ne soient 
pas altérées dans une mesure contraire à l'intérêt commun. 

5. CONCLUSION 

(92) À ce stade, l'incidence positive éventuelle de cette mesure 
pourrait ne pas compenser ses effets négatifs, ainsi qu'il 
ressort de ce qui précède; la Commission doute par consé
quent que la mesure en cause puisse être jugée compatible 
avec le marché intérieur. 

(93) Compte tenu des considérations qui précèdent, la Commis
sion, agissant conformément à la procédure visée à l'article 
108, paragraphe 2, du TFUE, invite la France à présenter 
ses observations et à fournir toute information utile pour 
l'évaluation de la mesure concernée, dans un délai d'un 
mois à compter de la date de réception de la présente 
lettre. 

(94) La Commission rappelle à la France l'effet suspensif de 
l'article 108, paragraphe 3, du TFUE et se réfère à l'article 
14 du règlement (CE) n o 659/1999 du Conseil qui prévoit 
que toute aide illégale pourra faire l'objet d'une récupéra
tion auprès de son bénéficiaire. 

(95) La Commission informera les parties intéressées par la 
publication de la présente lettre et d'un résumé de celle- 
ci au Journal officiel de l'Union européenne. Elle informera 
également les parties intéressées dans les pays de l'AELE 
signataires de l'accord EEE par la publication d'une 
communication dans le supplément EEE du Journal officiel 
de l'Union européenne ainsi que l'autorité de surveillance 
AELE, à laquelle sera transmise une copie de la présente 
lettre. Les parties intéressées seront invitées à présenter 
leurs observations dans un délai d'un mois à compter de 
la date de cette publication.”
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