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II

(Akty o charakterze nieustawodawczym)

DECYZJE

DECYZJA KOMISJI (UE) 2016/2068
z dnia 29 lipca 2013 r.

w sprawie pomocy pafistwa SA.35611 (13/C), kt6ra Francja zamierza wdrozy¢ na rzecz grupy PSA
Peugeot Citroén SA

(notyfikowana jako dokument nr C(2013) 4971)

(Jedynie tekst w jezyku francuskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,
uwzgledniajac Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospodarczym, w szczegdlnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag (') zgodnie z przywolanymi artykulami i uwzgledniajac
otrzymane odpowiedzi,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

1. PROCEDURA

(1) W dniu 5 listopada 2012 r. Komisja otrzymala skarge od przedsigbiorstwa, ktére chce zachowaé anonimowosé
(zwanego dalej ,anonimowym skarzacym”).

(2)  Decyzjg z dnia 11 lutego 2013 r. (zwang dalej ,decyzja o pomocy na ratowanie”) Komisja tymczasowo
zatwierdzila, ze wzgledéw zwigzanych z zapewnieniem stabilnosci finansowej, udzielong przez Francje gwarancje
emisji dtugu przez Banque PSA Finance S.A. (zwany dalej ,BPF’) o warto$ci nominalnej 1,2 mld EUR. W zwigzku
z tym wiadze francuskie zobowigzaly si¢ zglosi¢ w terminie 6 miesiecy od podjecia decyzji o pomocy na
ratowanie plan restrukturyzacji grupy PSA Peugeot Citroén S.A. (zwanej dalej ,PSA” lub ,grupg” lub ,grupa PSA”)
i plan przywrécenia rentownosci BPF.

(3)  Pismem z dnia 12 marca 2013 r. Francja powiadomila Komisje o pomocy restrukturyzacyjnej na rzecz grupy
PSA.

(4)  Pismem z dnia 2 maja 2013 r. Komisja powiadomila Francje o swojej decyzji o wszczgciu postgpowania
okreslonego w art. 108 ust. 2 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (zwanego dalej ,TFUE”) w odniesieniu
do wspomnianej wyzej pomocy.

() Dz.U.C275216.11.2007,s. 18.
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(5)  Decyzje Komisji o wszczeciu postgpowania (zwang dalej ,decyzja o wszczeciu postgpowania”) opublikowano
w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej w dniu 16 maja 2013 r. (}). Komisja wezwala zainteresowane strony do
przedstawienia uwag na temat przedmiotowej pomocy. W dniu 3 czerwca 2013 r. Komisja wyslala kwestio-
nariusz do gléwnych konkurentéw PSA.

(6)  Komisja otrzymala uwagi od pigciu zainteresowanych stron, a mianowicie:

(i) grupy PSA, jako beneficjenta pomocy, ktéra przedstawila uwagi pismem z dnia 13 czerwca 2013 r;;

(i) przedsigbiorstwa, ktére chce zachowal anonimowo$¢ (zwanego dalej ,anonimowa osoba trzecig”), ktore
przedstawilo uwagi pismem z dnia 14 czerwca 2013 r;

(ili) przedsigbiorstw konkurencyjnych — Fiat, General Motors (zwanego dalej ,GM”) i Toyota, ktdre przedstawily
uwagi pismami odpowiednio z dnia 17, 18 i 21 czerwca 2013 r.

(7)  Komisja przekazala te uwagi Frangji pismami z dnia 19 i 21 czerwca 2013 r.

(8)  Wladze francuskie przekazaly swoje uwagi dotyczace decyzji o wszczeciu postgpowania pismem z dnia 3
czerwca 2013 r., a uwagi na temat uwag zainteresowanych osob trzecich — pismem z dnia 28 czerwca 2013 r.

(9)  Na wniosek Komisji wladze francuskie przedstawily dodatkowe informacje w dniach 11 2 lipca 2013 r.

(10) W dniu 4 lipca 2013 r. zorganizowano konferencje telefoniczng z udzialem stuzb Komisji, wladz francuskich
i grupy PSA. Z udzialem tych samych stron odbyly si¢ dwa inne spotkania w dniach 11 i 12 lipca 2013 r., jak
réwniez konferencja telefoniczna w dniu 15 lipca 2013 r. W nastepstwie tych spotkan wladze francuskie
przedstawily informacje pismem z dnia 16 lipca 2013 r., zmienionym pismem z dnia 23 lipca 2013 r.

2. OPIS SRODKA
2.1. GRUPA PSA

(11)  Grupa PSA jest spotka notowana na gieldzie papieréw warto$ciowych Euronext Paris. W 2011 r. grupa sprzedala
ponad 3,5 mln pojazdéw i czgsci na calym $wiecie (42 % poza Europa). Grupa PSA, ktéra prowadzi dzialalnosé
handlowg w 160 krajach, posiada 11 zakladoéw zwanych ,koficowymi” (w tym 9 w Unii Europejskiej), w ktérych
przeprowadza si¢ montaz pojazdéw, jak réwniez 12 fabryk zwanych ,mechanicznymi”, ktére specjalizuja si¢
w produkcji niektorych cze$ci. Dzialalno$¢ grupy obejmuje takze ustlugi w zakresie finansowania zakupu
pojazdéw (BPF) i wyposazenie samochodéw (Faurecia). Do grudnia 2012 r. PSA byla takze wlascicielem Gefco
(dzialalno$¢ logistyczna). W 2012 r. grupa PSA osiagnela obroty w wysokosci 55,4 mld EUR. W tabeli 1 ponizej
przedstawiono ewolucj¢ obrotéw grupy w ciggu ostatnich pigciu lat.

Tabela 1

Obroty grupy PSA w mln EUR

2008 2009 2010 2011 2012

Obroty w latach przeszlych 54 356 48 417 56 061 59 912 55 446

(12) BPF jest wewnetrznym bankiem kontrolowanym w 100 % przez PSA, ktéry zapewnia finansowanie sprzedazy
pojazdéw marek Peugeot i Citroén oraz zapaséw pojazdéw i czeSci zamiennych z sieci dystrybucyjnych, a takze
proponuje klientom grupy metody finansowania. BPF prowadzi dzialalno$¢ w 23 krajach. BPF, ktérego Sredni
wskaznik penetracji () w 2012 r. wynosit 29,8 %, finansuje znaczng cz¢$¢ popytu na pojazdy produkowane
przez grupe i wnosi decydujacy wklad w finansowanie jej dzialalno$ci handlowej. W 2012 1. jego pozostajaca
kwota naleznosci wynosita okoto 23-24 mld EUR. W 2011 r. jego zysk netto wynidst 354 mln EUR.

() Dz.U.C137216.5.2013,s. 10.

() Sredni wskaznik penetracji wynoszacy 29,8 % nie odzwierciedla réznic miedzy wskaznikami penetracji w réznych segmentach.
Wskaznik penetracji jest w szczegdlnosci wyzszy w segmentach B i C, w ktérych wynosi on 30 %, a w niektérych krajach nawet 40 %.
Wydaje si¢ zatem, Ze dziatalno$¢ w zakresie finansowania zakupu pojazdéw ma kluczowe znaczenie dla tych segmentéw.
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(13)  Faurecia jest dostawca czeSci samochodowych nalezagcym do PSA w 57,18 % na dzie 31 grudnia 2012 r.
Dzialalno$¢ przedsi¢biorstwa Faurecia nastawiona jest przede wszystkim na produkgcje foteli samochodowych,
systeméw wnetrz, technologii kontroli emisji i akcesoriéw zewnetrznych. W 2012 r. jego obroty wyniosly okoto
17,4 mld EUR.

2.2. TRUDNOSCI NAPOTKANE PRZEZ GRUPE PSA

(14) W 2012 r. obroty grupy spadly o 5,2 %, gtéwnie z powodu stabych wynikéw dzialu samochodowego (spadek
0 10,3 % do 38,3 mld EUR). W wynikach biezacej dzialalno$ci operacyjnej grupy odnotowano strate wynoszaca
576 mln EUR, w poréwnaniu z dodatnim wynikiem z 2011 r na poziomie 1,093 mld EUR. Strata operacyjna
samego dzialu samochodowego wyniosta 1,5 mld EUR w 2012 r.,, w poréwnaniu ze stratg wynoszacg 92 mln
EUR w 2011 r.

(15) Napotkane trudnosci wynikajg jednoczesnie z czynnikéw charakterystycznych szczegélnie dla rynku motoryza-
cyjnego, ze skutkéw pogorszenia si¢ sytuacji gospodarczej i finansowej w strefie euro oraz z trudnosci struktu-
ralnych grupy PSA.

2.2.1. RECESJA NA EUROPEJSKIM RYNKU MOTORYZACYJNYM UTRZYMUJACA SIE OD 2007 R.

(16) Od 2007 r. na rynku europejskim trwa nieustanna recesja. Przed 2007 r. sprzedaz na europejskim rynku motory-
zacyjnym wynosita 18 mln pojazdéw rocznie, natomiast w 2012 r. sprzedano 14 mln sztuk, co stanowi spadek
o 15 %.

(17) W tym kontekscie sprzedaz PSA, bardzo mocno osadzonej w Europie (a w szczegblnoSci w Europie
Potudniowej), spadla o 6,1 % na tym rynku, na ktérym realizuje 58 % swojej sprzedazy. Udzial grupy PSA
w rynku spadl do poziomu 13,3 % w poréwnaniu z 14,2 % w 2010 r.

(18)  Sprzedaz grupy PSA poza Europg nie kompensuje skutkéw recesji na rynku europejskim. W 2012 r. sprzedaz
samochodéw osobowych i uzytkowych w innych cz¢iciach $wiata nie byla sama w sobie wystarczajaca, aby
skompensowac¢ stabsze wyniki grupy na rynku europejskim.

2.2.2. STRUKTURA KONKURENCJI NIEKORZYSTNA DLA PRODUCENTOW NIEWYSPECJALIZOWANYCH
(19) Wedlug wladz francuskich PSA konkuruje z nastepujacymi kategoriami producentéw:

a) pozostalymi producentami niewyspecjalizowanymi: producentami niewyspecjalizowanymi premium (Renault,
Nissan, Opel, Toyota, Volkswagen), jak réwniez z pozostalymi producentami niewyspecjalizowanymi, takimi
jak Ford, Fiat, Skoda, Seat i Honda;

b) wszystkimi producentami wyspecjalizowanymi (Audi, BMW, Mercedes itp.), ktorzy w coraz wigkszym stopniu
rozwijaja produkty premium we wszystkich segmentach, wchodzac w ten sposéb na gléwna czesé rynku
producentéw niewyspecjalizowanych;

¢) niedawno powstalymi producentami, ktérzy osiggaja coraz lepsze wyniki gléwnie w segmentach klasy $redniej
(Hyundai, Kia itp.).

(20)  Podsumowujac, wedlug wiadz francuskich, naturalny rynek producentéw niewyspecjalizowanych jest
przedmiotem atakéw z ,géry”, to znaczy ze strony producentéw specjalizujacych si¢ w samochodach
luksusowych, ktérzy wchodza do nowych segmentéw (np.: Audi Al itp.) i z ,dolu”, to znaczy ze strony
producentéw pojazdéw klasy Sredniej/nizszej, w szczegdlnosci koreaniskich, takich jak Hyundai-Kia, ktérzy chca
przej$é do wyzszej klasy.

2.2.3. TRUDNOSCI STRUKTURALNE GRUPY PSA

(21)  Ponad potowa (53 % w 2011 r.) produkcji samochodéw grupy PSA jest zlokalizowana w Europie Zachodniej,
gdzie koszty pracy sa wyzsze niz w innych czgSciach $wiata. Koszt pracy stanowi facznie ponad [20-30]* * %
kosztéw produkeji PSA. Ponadto przewazajaca czg¢$¢ personelu zajmujacego si¢ badaniami i rozwojem oraz
personelu kierowniczego i administracyjnego grupy znajduje si¢ we Francji, co oznacza wysokie koszty
pracownicze.

* Informacja poufna.
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(22)  Grupa ma réwniez opdznienia w dziedzinie badani i rozwoju w poréwnaniu z jej konkurentami, w szczegdlnosci
w dziedzinie standaryzacji czesci sktadowych.

(23) Ponadto PSA ma pewne braki wizerunkowe i mniejsza renom¢ w poréwnaniu z niemieckimi producentami
~premium”.

(24)  Trudnodci grupy, a w szczegblnosci jej dzialu samochodowego, wywieraja bezposredni wplyw na BPF
(i odwrotnie). Trudnosci banku wewnetrznego wynikaja gléwnie z trudnosci grupy ze wzgledu na zwigzek
miedzy ich ratingami finansowymi. Obnizenie ratingu PSA powoduje obnizenie ratingu BPF, co utrudnia mu
dostep do rynkéw w celu refinansowania. Tymczasem BPF ma zasadnicze znaczenie dla wspierania dziatalnosci
motoryzacyjnej grupy PSA. W 2012 r. zapewnil na przyklad finansowanie 29,8 % sprzedazy producenta i 100 %
sprzedazy jego europejskich koncesjonariuszy. Znaczne obnizenie zdolnosci finansowania BPF (i zwigzane z nim
zmniejszenie produkcji pozyczek) wplywa zatem negatywnie na dzialalno$¢ dzialu samochodowego. Poprzez
mechanizm ratingowy moze powstaé bledne koto prowadzace do dodatkowego ograniczenia zrédel finansowania
BPF, co z kolei wplywa na sprzedaz grupy PSA poprzez ograniczenie akcji kredytowej itd.

2.3. SRODKI POMOCY
2.3.1. GWARANCJA PANSTWA W ODNIESIENIU DO EMISJI DLUGU BPF

(25) W celu umozliwienia wdrozenia planu restrukturyzacji grupy PSA rzad francuski podjal decyzje o przyznaniu tej
grupie gwarancji obejmujacej emisje diugu dlugoterminowego BPF przeprowadzone najwczes$niej w dniu
zawarcia porozumienia w sprawie gwarangcji lub udzielenia zgody przez Komisj¢ Europejskg, a najpdzniej w dniu
31 grudnia 2016 r. (,gwarancja’). W zwigzku z tym podpisane zostanie odrgbne porozumienie w sprawie
gwarancji miedzy panstwem francuskim z jednej strony a grupa PSA z drugiej strony z warunkiem
zawieszajacym polegajacym na uzyskaniu zgody Komisji Europejskiej na podstawie art. 107 i 108 TFUE. Po
zawarciu pierwszego tymczasowego porozumienia w sprawie gwarancji odpowiadajacego transzy w wysokosci
1,2 mld EUR kwoty gltéwnej na podstawie decyzji Komisji z dnia 11 lutego 2013 r. zatwierdzajacej pomoc na
ratowanie wiladze francuskie zamierzaja zawrze¢ z grupg PSA drugie porozumienie w sprawie gwarancji
obejmujace pozostala transze pozostajacej kwoty naleznosci ograniczonej do kwoty gléwnej wynoszacej 5,8 mld
EUR

(26)  Art. 85 korygujacej ustawy budzetowej nr 2012-1510 na 2012 r. z dnia 29 grudnia 2012 r. zezwala ministrowi
wla$ciwemu ds. gospodarki na odplatne przyznanie gwarancji panstwa w odniesieniu do papieréw dluznych
wyemitowanych przez BPF od dnia 1 stycznia 2013 r. do dnia 31 grudnia 2016 r. Gwarancja obejmie nowe
emisje dlugu dlugoterminowego BPF. W zwigzku z tym z gwarancji bedzie mozna korzysta¢ w odniesieniu do
niezabezpieczonych papieréw dluznych wyemitowanych przez BPF po dacie udzielenia przez Komisje zgody na
wdrozenie gwarancji, a najpézniej w dniu 31 grudnia 2016 r. Umowny termin zapadalno$ci wspomnianych
papieréw bedzie wiec wynosit maksymalnie trzydziesci sze$¢ miesiecy od ich daty emisji.

(27)  Wladze francuskie stwierdzaja, ze okreslenie pulapu gwarancji niezbednej dla grupy PSA opiera si¢ na analizie
obecnej struktury bilansu BPF (a w szczegélnosci struktury finansowania BPF), jak réwniez na prognozach
przyszlych potrzeb w zakresie finansowania na lata 2013-2016 okre$lonych przez wladze francuskie z uwzgled-
nieniem nastgpujacych zalozen:

a) laczne pozostajace kwoty naleznosci, ktdre zgodnie z zalozeniami pozostana na prawie stalym poziomie
wynoszacym okoto 24/25 mld EUR, pozwalajace na utrzymanie finansowania sprzedazy samochodéw grupy
PSA;

b) wzrost sekurytyzacji w finansowaniu BPF czgSciowo wyréwnujacy ograniczenie papieréw komercyjnych/
certyfikatéw depozytowych (impact rating A-3[P-3);

¢) odnowienie instrumentéw plynnosSciowych, ktére pozwolito BPF potwierdzi¢ 11,6 mld EUR $redniotermi-
nowego kredytu bankowego w styczniu 2013 r., w szczegdlnosci poprzez wprowadzenie nowego kredytu
konsorcjonalnego w wysokosci 4,1 mld EUR o terminie zapadalno$ci wynoszagcym 5 lat, odnowienie
wickszosci jej dwustronnych instrumentéw plynno$ciowych, przedluzenie linii kredytu odnawialnego
w kwocie glownej wynoszacej 1,2 mld EUR o terminie zapadalnoici wydluzonym do stycznia 2016 r.
i jednoczesne rozszerzenie linii kredytowej na kwote 1,8 mld EUR do grudnia 2015 r. (zob. informacje
w motywie 31 ponizej);

d) korzystanie z depozytéw od 2013 r.
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(28) Wedlug wladz francuskich wynagrodzenie za gwarancje okresla si¢ w taki sposob, aby zapewnia¢ jej udzielenie
po cenie rynkowej na podstawie kryteriow zawartych w wytycznych wspdlnotowych dotyczacych pomocy
panstwa w celu ratowania i restrukturyzacji zagrozonych przedsiebiorstw (*) (zwanych dalej ,wytycznymi
dotyczacymi ratowania i restrukturyzacji”) i obwieszczenia Komisji w sprawie zastosowania art. 87 i 88 Traktatu
WE (zastapionych art. 107 i 108 TFUE) do pomocy panstwa w formie gwarancji (). W obwieszczeniu w sprawie
gwarancji przewiduje sig, Ze jesli na rynkach finansowych nie mozna znalez¢ wlasciwego poziomu odniesienia
stawki za gwarancje, nalezy poréwnaé laczny koszt finansowy gwarantowanego kredytu, w tym stope
procentows kredytu i stawke za gwarancje, z cena rynkowa podobnego kredytu bez gwarancji.

(29) Wladze francuskie wyja$niaja, ze w celu okreSlenia poziomu wynagrodzenia panstwa panstwo uznalo, Ze
powinno dziala¢ na zasadzie réwnorzednosci z bankami uczestniczacymi w New Club Deal, porozumieniu
miedzy BPF i jego bankami kredytujacymi. W tym celu koszt ryzyka oszacowany przez banki obliczono na
podstawie lacznego wynagrodzenia za instrumenty plynnosciowe New Club Deal, przeliczonego w szczeg6lnosci
w celu uwzglednienia réznic miedzy zapewnieniem plynnosci a gwarancjg. Wynagrodzenie za gwarancje panstwa
ustalono zatem na 260 punktéw bazowych.

(30) BPF wyemitowal we wlasnym imieniu skrypty dluzne, dla ktdrych istnieje rynek wtérny. W tabeli 2 ponizej
przedstawiono mediany dochodéw z istniejacych obligacji BPF o terminie zapadalno$ci wynoszacym blisko trzy
lata w okresie 1 miesigca przed ogloszeniem w prasie mechanizmu ochronnego (°). Dochéd z hipotetycznej
obligacji o terminie zapadalnosci wynoszacym dokladnie trzy lata interpolowano na podstawie dochodéw
z obligacji BPF o terminie zapadalnoici najbardziej zblizonym do trzech lat dla kazdej z podanych dat. Ponadto
w tabeli 2 przedstawiono réwniez poziomy zwrotéw z obligacji pafstwowych o terminie zapadalnosci
wynoszacym trzy lata.

Tabela 2

Dochody na rynku wtérnym

(%)
Na dzief 16.10.2012 =. Mediana w okresie 16.09 —
16.10
Obligacja o zapadalno$ci w dniu 25.9.2015 . 5,04 5,52
Obligacja o zapadalno$ci w dniu 24.6.2015 r. 4,84 5,57
Obligacja o zapadalno$ci w dniu 25.2.2016 . 5,37 6,23
Trzyletnia obligacja hipotetyczna (dochody interpolo- 5,09 5,54
wane)
Trzyletnia zamienna obligacja skarbu pafistwa 0,34 0,39

(31)  Na koniec grudnia 2012 r. BPF wynegocjowal nowe kredyty ze wszystkimi bankami, ktére zgodzily si¢ przyznaé
BPF:

a) instrumenty plynnoSciowe w formie pozyczek diugoterminowych w wysokosci 4 mld EUR (zwanych dalej
,New Club Deal”);

b) dwustronne linie kredytowe w wysokosci 4,6 mld EUR;

¢) rozszerzenie dwoch linii ,zabezpieczenia” (nieprzeznaczonych do wykorzystania) w wysokosci 3 mld EUR.

Laczne zobowiazanie wspomnianych bankéw wynosi zatem 11,6 mld EUR. Wedlug informacji przedstawionych
przez Francje wykorzystanie linii kredytowych New Deal Club uwarunkowane jest wprowadzeniem paristwowego
mechanizmu ochronnego ().

4

() Dz.U.C24471.10.2004,s. 2.

() Dz.U.C 1552 20.6.2008, s. 10.

(°) Prasa poinformowata o zamiarze wprowadzenia Srodka przez pafistwo w dniu 17 pazdziernika 2012 .

() Zgodnie z przykladami z podstawowych ustalefi przedstawionymi przez Francje w dniu 7 stycznia 2013 r.: ,Drawings to be subject to
the favourable vote by the French parliament of the French State supporting plan (przyjecie planu w ustawie budzetowej)”.
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(32) W dniu 25 marca 2013 r. BPF dokonal emisji dlugu objetej gwarancja paristwa na kwote 1,2 mld EUR.
Przedmiotowa obligacja, ktéra posiada kupon w wysokosci 0,625 %, osigga dochéd w wysokosci 0,664 %, co
oznacza koszt dodatkowy w wysokosci 24 punktéw bazowych w poréwnaniu z trzyletnig zamienng obligacja
skarbu pafistwa (OAT).

(33) Komisja okreslifa ilosciowo element pomocy w motywie 51 decyzji o pomocy na ratowanie w przedziale od
91,8 mln EUR do wartosci nominalnej wyemitowanych obligacji wynoszgcej 1,2 mld EUR. Wladze francuskie
wskazujg, ze na podstawie metody zastosowanej w decyzji o pomocy na ratowanie wyniki otrzymane
w odniesieniu do elementu pomocy zawartego w §rodku pomocy wynosza:

Tabela 3

Obliczenie elementu pomocy w obligacjach zabezpieczonych

Interpolowane dane z 3 lat
Spread pafistwowy wynoszacy 24 punkty ba- Spot Mediana dochodéw z obligacji
ZOWe
16.10.2012 r. 12.7-16.10 16.9-16.10

Trzyletnia OAT 0,34 % 0,35 % 0,39 %
Szacowany spread pafistwowy po gwarancji 0,24 % 0,24 % 0,24 %
Stopa procentowa BPSA po gwarancji (a) 0,58 % 0,59 % 0,63 %
Koszt gwarandji (b) 2,60 % 2,60 % 2,60 %
Szacowany laczny koszt emisji zabezpieczo- 3,18% 3,19 % 3,23 %
nych (a) + (b
Dochdd BPSA na rynku wtérnym interpolo- 5,09 % 5,23 % 5,54 %
wany z 3 lat
Kwota przyznanej pomocy pafistwa (w mln 401 429 486
EUR)

Zrédto: BNP Paribas Global Markets, Datastream.

(34) Wladze francuskie uwazaja, Ze Komisja przyjmuje szczegélnie niekorzystny okres odniesienia w historii
dochodéw z emisji BPF. Okres od dnia 12 lipca do dnia 16 paZdziernika 2012 r., to znaczy od dnia ujawnienia
trudno$ci grupy PSA i ogloszenia planu reorganizacji, pozwolitby, wedlug wiladz francuskich, na lepsze
oszacowanie dochodu z obligacji.

2.3.2. POMOC NA PROJEKT ,50CO,CARS”

(35) Srodki publiczne, ktére Francja zamierza przyznaé na projekt ,50CO,Cars”, wpisuja si¢ w ramy programu
Linwestycji przysztosciowych” wprowadzonego korygujaca ustawg budzetowq nr 2010-237 z dnia 9 marca 2010
r. Agencja Ochrony Srodowiska i Zarzadzania Energia (Agence de 'Environnement et de la Maitrise de I'Energie,
zwana dalej ,ADEME”) jest jednym z podmiotéw (}) zobowigzanych przez panstwo do zarzadzania Srodkami
przydzielonymi na inwestycje przyszloSciowe. Catkowity budzet, ktérym dysponuje ADEME wynosi 2,65 mld
EUR.

(36) Wsrdd inwestycji przyszlosciowych projekt ,50C0O,Cars” wpisuje si¢ w ramy dzialania ,Pojazd przyszlosci”, ktére
ma na celu wyprobowywanie i promowanie bardziej energooszczednych technologii i rozwiazan, ktére charakte-
ryzujg si¢ mniejszym zuzyciem energii i mniejsza emisja gazéw cieplarnianych. W odniesieniu do tego dzialania
w ramach dwoch zaproszefi do wyrazenia zainteresowania (zwanych dalej ,ZWZ”) wybrano rézne komponenty
technologiczne:

a) w ramach ZWZ ,Mechanizm napgdowy i mechanizmy pomocnicze pojazdéw z silnikiem termicznym”
(zwanego dalej ,ZWZ nr 1”) wybrano nowg rodzing silnikéw Diesla o bardzo wysokiej efektywnosci energe-
tycznej i skrzyni¢ biegéw DCT;

() Zob. lista tych podmiotéw okreslona w art. 8 wspomnianej wyzej ustawy nr 2010-237 i dekret nr 2010-442 z dnia 3 maja 2010 r.
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b) w ramach ZWZ ,Mechanizmy napgdowe, mechanizmy pomocnicze i uklady magazynowania energii zwrotnej
dla pojazdéw elektrycznych i hybrydowych” (zwanego dalej ,ZWZ nr 2”) wybrano technologie hybrydyzacji
elektrycznej.

(37) Dzialanie ,Pojazd przysztosci” uwzgledniono w szczegdlnosci w programie pomocy SA.32466 (2011/X) ()
wylaczonym z wymogu zgloszenia na mocy ogdlnego rozporzadzenia w sprawie wylaczen blokowych (*7).

(38) Wladze francuskie przedstawily szczegdlowe informacje dotyczace finansowania publicznego i formy
wspomnianego finansowania, jakie otrzyma kazdy z partneréw bioracych udzial w projekcie. Z wyjatkiem lidera
PSA w przypadku pozostalych partneréw (Delphi, Mann & Hummel, Valeo, Rhodia, CTI, IRMA, IFPEN, LACCO,
IRCELYON i IC2MP) kwoty finansowania publicznego wchodzace w gre w przypadku realizacji projektu
,50CO,Cars” sg nizsze od progéw pomocy indywidualnej powodujacych obowiazek powiadomienia okreslonych
w art. 6 ust. 1 lit. ¢) ogdlnego rozporzadzenia w sprawie wylaczen blokowych. W zwigzku z tym jezeli
wspomniane finansowanie publiczne stanowi pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 TFUE ("), jest juz ono
uwzglednione we wspomnianym wyzej programie objetym wylaczeniem SA.32466 (2011/X).

(39) Zgodnie z art. 1 ust. 6 lit. ¢) ogélnego rozporzadzenia w sprawie wylaczen blokowych wspomniane rozporza-
dzenie nie ma natomiast zastosowania do pomocy dla zagrozonych przedsigbiorstw, ktorych definicji odpowiada
z pewnoscig grupa PSA co najmniej od dnia 17 pazdziernika 2012 r., gdy wladze francuskie oglosily swoj
zamiar udzielenia grupie PSA gwarancji. Pomoc, ktdra pafistwo zamierza przyznaé¢ PSA na wsparcie projektu
,50C0,Cars”, nie moze zatem by¢ objeta programem pomocy SA 32466 (2011/X), ani by¢ przedmiotem indywi-
dualnego zgloszenia na podstawie wspdlnotowych zasad ramowych dotyczacych pomocy panstwa na dzialalnos¢
badawczg, rozwojows i innowacyjng (%) (zwanych dalej ,zasadami ramowymi dotyczacymi B+R+1") (™).

(40) W celu uproszczenia procedur administracyjnych koszty dziatann PSA w ramach projektu ,50CO,Cars” zaklasyfi-
kowano w taki sam sposéb, jak koszty pozostalych partneréw, to znaczy stosujac kategorie przewidziane
w og6lnym rozporzadzeniu w sprawie wylaczent blokowych (ktére sg zbiezne z kategoriami z zasad ramowych
dotyczgcych B+R+I).

(41) PSA bedzie zatem prowadzila dzialania kwalifikujace si¢ (*¥) jako badania podstawowe (zwane dalej ,BPod”),
badania przemystowe (zwane dalej ,BPrz”) i eksperymentalne prace rozwojowe (zwane dalej ,EPR”) przy kosztach
kwalifikowalnych wyszczegélnionych w tabeli 4 ponizej:

Tabela 4

Koszty projektu 50CO,Cars w podziale na rodzaje dzialan w zakresie badafi i rozwoju (w tys. EUR)

Koszty Laczne If;gﬁi‘l?g BPod BPrz EPR
ZWZ nr 1 [260 -330]* 233 52491 1 328,79 140 622,53 91 573,59
ZWZ nr 2 [50 -110]* 71 068,57 34 945,01 36 123,56
Ogotem [300 -400]* | 304 593,48 1 328,79 175 567,54 | 127 697,15

(") Koszy projektu ,50CO,Cars” przypisano do kategorii w sektorze badan i rozwoju zdefiniowane w art. 31 pkt 5 ogdlnego
rozporzadzenia w sprawie wylaczen blokowych (ktére odpowiadaja kategoriom z pkt 5.1.4 zasad ramowych dotyczacych B
+R+I).

(42)  Z tacznej kwoty 85,9 mln EUR pomoc, ktdrg pafstwo zamierza przyznal grupie PSA w ramach tej czesci planu
restrukturyzacji, przyjmie forme dotacji (na kwote 24,5 mln EUR) i zaliczek zwrotnych (na kwote 61,4 mln
EUR). Pod wzgledem intensywnosci pomoc odpowiada wskaznikowi pokrycia 100 % kosztéw kwalifikowalnych
BPod, 30 % kosztéw kwalifikowalnych w przypadku dziatati w zakresie BPrz i 25 % kosztéw kwalifikowalnych
w przypadku dzialan w zakresie EPR.

() Dz.U.C78211.3.2011,s. 33.

(") Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 800/2008 z dnia 6 sierpnia 2008 r. uznajgce niektére rodzaje pomocy za zgodne ze wspdlnym
rynkiem w zastosowaniu art. 87 i 88 Traktatu (ogélne rozporzadzenie w sprawie wylaczen blokowych) (Dz.U. L 214 z 9.8.2008, s. 3).

(") W tej kwestii Komisja przypomina w szczeg6lnosci, ze finansowanie publiczne dzialalnoci (niemajacej charakteru gospodarczego)
w zakresie niezaleznych badan instytucji badawczych nie zawiera jakiejkolwiek pomocy pafistwa.

(*) Dz.U.C323z30.12.2006,s. 1.

(") Zob. w szczegdlnosci pkt 2.1 akapit ostatni zasad ramowych dotyczacych B+R+I: ,Z zakresu niniejszych zasad ramowych wylaczona
jest pomoc na dzialalno$¢ badawcza, rozwojowa i innowacyjna dla przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji w rozumieniu
wytycznych wspélnotowych w sprawie pomocy pafistwa na ratowanie i restrukturyzacje przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w trudnej
sytuagji”.

() V\}; roZLmieniu definicji zawartych w art. 30 pkt 1, art. 30 pkt 2 i art. 30 pkt 3 ogélnego rozporzadzenia w sprawie wylaczen blokowych
(ktore sg zbiezne z definicjami z pkt 2.2 lit. e), ) i g) zasad ramowych dotyczacych B+R+1).
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(43)

(44)

(45)

(46)

(47)

(48)

(49)

Jezeli chodzi szczegdlnie o zaliczki zwrotne, ich dyskontowanie bedzie dokonywane zgodnie z referencyjng stopag
procentowa obowiazujaca w styczniu 2012 r., kiedy podjeto decyzje o przyznaniu pomocy: 3,07 % w przypadku
Francji. PSA bedzie zwracala zaliczki zwrotne na odmiennych zasadach w przypadku kazdego z ZWZ.

W przypadku czgsci projektu odnoszacej si¢ do ZWZ nr 1 mozliwe sg trzy oceniane réwnolegle rozwigzania
hybrydyzacji: z wykorzystaniem skrzyni biegéw eDCT, z wykorzystaniem osprzetu silnika i z wykorzystaniem
osprzetu silnika ze sprzeglem jednokierunkowym. Schemat splaty, ktéry bedzie zalezal ostatecznie od
architektury wybranej podczas decyzyjnych etapéw projektu, przyjmie jedng z nastepujacych form:

a) jezeli zostanie wybrana hybrydyzacja z wykorzystaniem skrzyni biegéw eDCT, splata bedzie opierata si¢ na
dwoch jednostkach roboczych:

— [10-20]* EUR za silnik Diesla o mocach 40/50 kW i 70 kW wyprodukowany od [500 000-600 000].*
wyprodukowanej sztuki, co oznacza, ze ta cze$¢ zaliczki zostanie splacona do najblizszego euro
w terminie czterech lat, po zdyskontowanej warto$ci, na podstawie nominalnego scenariusza produkcji. Po
splacie 100 % zdyskontowanej kwoty grupa PSA bedzie nadal placita kwote obnizong o [3-6] EUR za
wyprodukowany silnik przez [1-3] lat,

— [30-40]* EUR za skrzyni¢ biegéw eDCT wyprodukowang od [50 000-60 000].* wyprodukowanej sztuki,
co oznacza, ze ta czg$¢ zaliczki zostanie splacona do najblizszego euro w terminie pigciu lat, po zdyskon-
towanej wartosci, na podstawie nominalnego scenariusza produkcji. Po splacie 100 % zaktualizowanej
kwoty grupa PSA bedzie nadal placila kwote obnizona o [5-10]* EUR za wyprodukowang skrzynie
biegéw eDCT;

b) jezeli zostanie wybrana hybrydyzacja z wykorzystaniem osprzetu silnika, jedyna jednostka robocza splaty
bedzie silnik Diesla 0 mocach 40/50 kW i 70 kW, w przypadku ktérego PSA zaptaci [10-20]* EUR za sztuke
wyprodukowang od [500 000-600 000].* sztuki az do pelnej splaty zdyskontowanej kwoty (okoto [0-5]* lat
w scenariuszu nominalnym), a nastgpnie [5-10]* EUR za sztuke;

c) jezeli wybrany zostanie osprzgt silnika ze sprzeglem jednokierunkowym, splata bedzie réwniez obliczana na
podstawie jednostki roboczej silnika Diesla o mocach 40/50 kW i 70 kW: PSA zaplaci [20-30]* EUR za
sztuke wyprodukowang od [500 000-600 000].* sztuki az do pelnej splaty zdyskontowanej kwoty (okoto
[0-5]* lat w scenariuszu nominalnym), a nastgpnie [5-10]* EUR za sztuke.

W przypadku czgsci projektu odnoszacej si¢ do ZWZ nr 2, splata bedzie opierala si¢ na jednostce roboczej
elektrycznego ukladu napedowego: PSA zwréci [20-30]* EUR za sztuke wyprodukowana od [500 000-
600 000].* sztuki az do pelnej splaty zdyskontowanej kwoty (okoto [5-10]* lat w scenariuszu nominalnym),
a nastgpnie [5-10]* EUR za sztuke.

Wiladze francuskie uwazaja, Ze przedstawione zasady pozwalajg na splate zaliczki, po zdyskontowanej wartosci,
w scenariuszu pozytywnego wyniku projektu opartym na ostroznych i racjonalnych zalozeniach, natomiast
w przypadku czeSciowego niepowodzenia splata bedzie proporcjonalna do stopnia powodzenia projektu.

2.4. PLAN RESTRUKTURYZACJI GRUPY PSA

Plan restrukturyzacji stanowi kontynuacj¢ Srodkéw zmniejszenia kosztéw przedstawionych w dniu 26
pazdziernika 2011 r. (zmniejszenie kosztéw o 800 mln EUR powodujace likwidacje 2 500 miejsc pracy
w Europie) i w dniu 15 lutego 2012 r. (Srodki uzupelniajace w wysoko$ci 200 mln EUR).

Plan restrukturyzacji obejmuje trzy rodzaje Srodkéw: restrukturyzacje przemystowa, ograniczenie struktury
administracyjnej grupy i realizacje projektu badawczo-rozwojowego ,50CO,Cars”. Chociaz grupa PSA prowadzi
dzialalno$¢ w wielu krajach na $wiecie, $rodki restrukturyzacyjne dotycza gléwnie Francji, w ktérej skoncen-
trowano wigksza cze$¢ Srodkéw produkcji grupy.

2.4.1. SRODKI RESTRUKTURYZAC]I SYSTEMU PRODUKCJI PRZEMYSLOWE]

Gléwne $rodki dotyczg zakladéw we Francji: zamkniecie fabryki w Aulnay i znaczne zmniejszenie zdolnosci
produkcyjnej fabryki w Rennes, ktore przeloza si¢ na likwidacje 4 400 miejsc pracy. Wspomniane dwa Srodki
wpisuja si¢ w ogdlne ramy optymalizacji zakladéw produkcyjnych PSA.
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(50) Poprzez swoja historyczng pozycje w segmencie pojazdéw miejskich wielozadaniowych (zwanym dalej
,segmentem B”) PSA dysponuje znaczng zdolnosScig produkcyjng we wspomnianym segmencie B: we Francji
(Aulnay, Poissy i Miluza), w Hiszpanii (Madryt) i na Stowacji (Trnawa). Pomimo $rodkéw stuzacych dostosowaniu
prowadzonych od poczatku XXI wieku (zamkniecie zakladu w Ryton (Zjednoczone Krélestwo) w 2006 r.
i zmniejszenie zdolnos$ci zakladu w Aulnay w 2008 r.), w segmencie B wystepuje nadal nadwyzka jej zdolnosci
produkcyjnej. Zamkniecie zakladu w Aulnay przelozy si¢ na zmniejszenie produkcji modeli 208, C3, DS3
0 155 000 pojazdéw/rok w poréwnaniu z rozwigzaniem wprowadzonym w 2012 r., co bedzie odpowiadato
maksymalnemu zmniejszeniu zdolnosci produkcyjnej o 232 000 pojazdéw(rok oraz skoncentrowaniu produkcji
z segmentu B w zakladach w Poissy, Miluzie i Trnawie. Wedtug wladz francuskich $rodek ten zmniejszy trwale
zdolno$¢ produkcyjng w segmencie B i spowoduje znaczng oszczedno$¢ kosztéw statych w obrebie grupy
(szacowang na [100-200]* mln EUR rocznie).

(51) W zakladzie w Rennes produkuje si¢ obecnie pojazdy z segmentéw D i E (*). Zaklad stoi w obliczu stalego
spadku popytu, w szczegdlnoéci na sedany z segmentu D. Zmniejszenie liczby zespoléw z 2,5 na 2, likwidacja
nocnej zmiany i minilinii produkcyjnej pozwola, wedlug wladz francuskich, ograniczy¢ produkcje do samych
Peugeot 508 (sedan i kombi) i C5 (sedan i kombi).

(52) Dzialalno$¢ badawczo-rozwojowa zostanie takze zmniejszona (10 %), przy czym zespoly ogranicza si¢ tylko do
wsparcia w zakladzie (likwidacja zadan rozwojowych korzystnych dla ogélnej dzialalnosci grupy).

(53) PSA zamierza tym samym ulepszy¢ skuteczno$¢ swojego systemu europejskiego, w szczegdlnosci dzigki
lepszemu wykorzystywaniu zainstalowanych zdolnosci produkcyjnych i wigkszej specjalizacji zaktadéw, ktére
bedg prowadzily produkcje tylko w jednym, a co najwyzej dwdch segmentach. Celem omawianej reorganizacji
jest zmniejszenie o okoto [200-300]* do [200-300]* EUR Sredniego kosztéw produkeji kazdego pojazdu.

2.4.2. SRODKI DOTYCZACE STRUKTURY ADMINISTRACYJNE] GRUPY PSA

(54)  Grupa PSA rozwaza reorganizacje swojej administracji i wszystkich swoich dyrekcji. Wspomniana reorganizacja
przelozy si¢ w sumie na zmniejszenie liczby miejsc pracy o 3 586.

(55) Rownoczesnie i dzigki Srodkom restrukturyzacyjnym PSA oglosifa plan oszczednosci na kwote 1 mld EUR
dotyczacy jednocze$nie zakupéw (400 min EUR), jak i kosztéw stalych (600 mln EUR), a szereg dzialan
w zakresie dzialalnosci przemyslowej, badan i rozwoju oraz kosztéw ogélnych zostanie przeprowadzonych
gléwnie dzigki wspdlpracy z GM.

2.4.3. PROJEKT BADAWCZO-ROZWOJOWY ,,50CO,CARS”

(56) W ramach swojej restrukturyzacji przemystowej grupa PSA zamierza réwniez rozwijaé nowe technologie
hybrydyzacji, ktére wedlug wladz francuskich przyczynig si¢ do przywrdcenia rentownos$ci. W przypadku
powodzenia wspomniany projekt badawczo-rozwojowy pozwoli grupie PSA produkowaé na duzg skalg pojazdy
hybrydowe z silnikiem Diesla w segmencie B (o masie od 900 kg do 1,3 tony) i w ten sposéb zdywersyfikowac
produkcje w segmencie dzialalnosci sprzyjajacym rentownosci. Europejscy konsumenci wybierajg chetniej silniki
Diesla, ale, na pdzZniejszym etapie, najwazniejsze czesci skladowe (') systemu hybrydyzacji beda mogly zostaé
dostosowane do silnikéw benzynowych o réwnowaznej mocy i rozwijane na skalg Swiatows.

(57) Celem wspomnianego projektu badawczo-rozwojowego, nazwanego ,50CO,Cars”, jest zaprojektowanie
i produkcja hybrydowego ukladu napedowego (niedoladowywanego) przeznaczonego dla segmentu B, ktory
pozwoli ograniczy¢ ilo§¢ CO, emitowanego przez te pojazdy docelowo do 50 graméw na km (dalej ,g CO,/km”),
a w drodze rozszerzenia ilo§¢ CO, emitowanego przez pojazdy rodzinne (segment C) do okolo 65 g CO,/km.
Celem projektu jest zapewnienie ekonomicznej dostgpnosci tej technologii dla jak najwigkszej liczby oséb.

(**) Segmenty D i E odpowiadaja pojazdom nalezacym do typu ,rodzinne”, ,drogowe”, ,minivany” i ,terenowe”, ktorych wymiary wahajq si¢
w Europie $rednio od 4,40 do 5 metréw. Do omawianego segmentu naleza Peugeot 508 sedan, 508 SW, 807, 4007 oraz Citroén C5
sedan, C5 kombi, DS5, C8, C-Crosser i C6.

(") Jednostka magazynujgca, urzadzenie elektroenergetyczne z elektronicznym ukladem sterowania oraz przetwornica napigcia
pozwalajace stworzy¢ uklad dwunapigciowy.
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(58)  Pod wzgledem technicznym projekt polaczy nowa rodzine silnikéw Diesla o wysokiej efektywnosci energetycznej,
skrzyni¢ biegobw z podwdjnym suchym sprzeglem przystosowang go hybrydyzacji (,DCT”) oraz tansza
technologie hybrydyzacji elektryczne;.

(59) PSA bedzie kierowala konsorcjum badawczo-rozwojowym prowadzonym w celu realizowania projektu
,50CO,Cars”.

(60) W sktad wspomnianego konsorcjum wejdg réwniez partnerzy przemystowi i akademiccy: pie¢ duzych przedsie-
biorstw (Delphi, Mann & Hummel, Valeo i Rhodia), MSP (CTI), stowarzyszenie (IRMA) i cztery organizacje
badawcze (IFPEN, LACCO, IRCELYON i IC2MP).

2.4.4. BIZNESPLAN GRUPY PSA

(61)  Biznesplan grupy PSA obejmuje okres 2013-2017. Wiadze francuskie uscislily, Ze biezacy dochédd z dzialalnosci
operacyjnej grupy, wedlug scenariusza podstawowego, bedzie dodatni od 2014 r., osiagajac [1 200-2 000]* mln
EUR, czyli [1-5]* % obrotéw. Poprawa rentownosci wyniknie gtéwnie ze Srodkéw wewnetrznych zawartych
w planie restrukturyzacji. Opiera sig, z jednej strony, na znacznym obnizeniu kosztéw produkeji i poprawie
plynnosci finansowej, a z drugiej strony na zalozeniu skoncentrowania geograficznego dziatalnosci grupy PSA.
Celem jest osiagniecie w 2015 r. sytuacji, w ktdrej 50 % sprzedazy grupy bedzie odbywalo si¢ poza Unig
Europejska, co pozwoli na wykorzystanie potencjaléow wzrostu w tych czeSciach $wiata (w szczegdlnosci
w Chinach, Brazylii itp.).

(62) Wladze francuskie przedstawily biznesplan grupy PSA do 2017 r. Plan opiera si¢ na zalozeniach dotyczacych
rozmiaru rynku europejskiego i udzialébw PSA w rynku. Zalozenia te odzwierciedlaja szacunkowe dane
przedstawione przez instytut IHS Global Insight.

(63) Jezeli chodzi o rozmiar rynku europejskiego, wedtug wladz francuskich w 2013 r. oczekuje si¢ jego zmniejszenia
0 2,2 %, natomiast w latach 2014 i 2015 powinien zosta¢ zarejestrowany wzrost o 6 %, po ktérym w latach
2016 i 2017 nastapi wzrost o 3 %. Udzial PSA w rynku ma osiggnaé [12-15]* % w 2013 r., [13-16]* % w 2014
r.i[11-15]* % w 2015, 2016 i 2017 r.

(64) W biznesplanie rozwazono kilka scenariuszy. W scenariuszu ,podstawowym” biezacy dochdd z dzialalnosci
operacyjnej grupy PSA bedzie dodatni od 2014 r., osiagajac [1 200-2 000]* mld EUR, czyli [1-5]* % obrotu
grupy. W 2017 r. osiagnie [3 000-3 800] mld EUR, czyli [2-6]* % obrotu PSA. Wedtug wladz francuskich taki
poziom rentownosci pozwoli grupie PSA uzyskaé rating wystarczajacy do zapewnienia autonomicznego refinan-
sowania na rynkach. Lepszy rating grupy wplynie automatycznie na rating BPF.

(65) Rozwazano réwniez scenariusze alternatywne. W scenariuszu ,negatywnym” sprzedaz grupy PSA bedzie malala
(w poréwnaniu ze scenariuszem podstawowym) o 100 000 dodatkowych pojazdéw rocznie w Europie od 2013
r. W scenariuszu ,pozytywnym” europejska sprzedaz grupy PSA bedzie si¢ z kolei charakteryzowala wzrostem
rzgdu 100 000 pojazdéw rocznie od 2013 r. Zgodnie z przedstawionym biznesplanem biezacy dochdd
z dzialalno$ci operacyjnej grupy PSA w calosci, w tym w scenariuszu negatywnym, bedzie dodatni od 2014 r.
(rzedu [1-5]* % obrotu grupy PSA) i osiagnie [2—-6]* % w 2017 r. Nalezy jednak zauwazy¢, ze prognozy grupy
PSA pokazujg znaczny wzrost obrotéw poza Europa, czyli na rozwijajacych si¢ rynkach. Zalozenie to thumaczy,
ze pomimo pesymistycznych prognoz dotyczacych rynku europejskiego, grupa PSA przewiduje wzrost swojej
sprzedazy: jej celem jest uzyskanie 50 % sprzedazy poza Europg w 2015 r.

(66) Jezeli chodzi o zmiang zdolnosci produkcyjnej grupy PSA, wladze francuskie przygotowaly dwie tabele,
w ktérych przedstawiono poziomy wykorzystania zdolnosci Harbour (V) kazdej fabryki przed restrukturyzacja
grupy i po jej zakonczeniu. Z wyjatkiem fabryki w Poissy wspomniane poziomy pozostaja niezmienione. Wladze
francuskie uscislily, ze rentownosci kazdego zakladu nie mozna mierzy¢é w sposéb niezalezny od rentownosci
grupy PSA. Nalezy natomiast zbadaé dzialalno$¢ motoryzacyjng grupy PSA w sposéb ogdlny dla kazdego
segmentu rynku. Wedlug wladz francuskich kazdy zaklad ma portfel pojazdéw, ktére moze potencjalnie
wyprodukowal. Chociaz niektore zaklady majg nizsze lub wyzsze poziomy wykorzystania zdolnosci, chodzi na
0g6! o znane i kontrolowane réznice zwigzane z cyklem zycia produktéw.

(") Zdolno$¢ ,Harbour” odpowiada normie stosowanej w przemysle. Zaklada, ze w przypadku kazdej fabryki dwie zmiany pracujg 8
godzin dziennie, 235 dni w roku. Poziom wykorzystania zdolno$ci Harbour wskazuje liczbe faktycznie wyprodukowanych pojazdéw
w kazdej fabryce w poréwnaniu ze zdolnoscig Harbour.
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Tabela 5

Przewidywany obroét grupy PSA w trzech scenariuszach (w mln EUR)*

2013 r. 2014 r. 2015 r. 2016 r. 2017 r.
Scenariusz podstawowy [55 000- [60 000- [60 000- [60 000- [65 000-
60 000] 65 000] 65 000] 65 000] 70 000]
Scenariusz negatywny (r6znica — [55 000- [60 000- [60 000- [60 000- [60 000-
100 000 pojazdéw rocznie) 60 000] 65 000] 65 000] 65 000] 65 000]
Scenariusz pozytywny (réznica [57 000- [60 000- [60 000- [65 000- [65 000-
+ 100 000 pojazdéw rocznie) 62 000] 65 000] 65 000] 70 000] 70 000]
Tabela 6

Przewidywany obrét dzialu samochodowego w trzech scenariuszach (w mln EUR)*

2013 r. 2014 . 2015 r. 2016 1. 2017 r.
Scenariusz podstawowy [40 000- [45 000- [45 000- [45 000- [45 000-

45 000] 50 000] 50 000] 50 000] 50 000]
Scenariusz negatywny (r6znica — [40 000- [40 000- [40 000- [40 000- [45 000-
100 000 pojazdéw rocznie) 45 000] 45 000] 45 000] 45 000] 50 000]
Scenariusz pozytywny (rdznica [40 000- [45 000- [45 000- [45 000- [45 000-
+ 100 000 pojazddéw rocznie) 45 000] 50 000] 50 000] 50 000] 50 000]

2.4.5. SRODKI WYROWNAWCZE PRZEDSTAWIONE PIERWOTNIE PRZEZ WEADZE FRANCUSKIE

(67)  Grupa PSA zapowiedziala $rodki restrukturyzacyjne, ktére zmniejsza jej zdolno$¢ produkeyjna i jej obecnosé¢ na
rynku, w szczegélnosci zamkniecie swojej fabryki w Aulnay (ktéra zatrudnia 3 000 pracownikéw), jak réwniez
znaczne zmniejszenie zdolnosci produkcyjnej swojej fabryki w Rennes wynikajace ze zmniejszenia liczby miejsc
pracy o 1 400. Podobnie trwa lub juz zrealizowano sprzedaz rentownych aktywdw, w szczegdlnosci otwarcie
kapitatu GEFCO, sprzedaz niektérych nieruchomos$ci oraz przedsigbiorstwa Citer prowadzgcego wynajem
samochodéw. Grupa PSA zapowiedziala réwniez zmniejszenie wydatkéw inwestycyjnych, co ograniczy jej
zdolno$¢ produkeyjng do poziomu ponizej poziomu przewidywanego zanim rozpoczely si¢ trudnosci.

(68)  Ponadto wladze francuskie zaproponowaly nastepujace $rodki wyréwnawcze:

— dalsze ograniczenie CAPEX (,wydatki kapitatowe”) (2.4.5.1),
— rezygnacja ze zdolnosci produkcyjnych fabryki Sevelnord na rzecz konkurenta (2.4.5.2),
— zaprzestanie opracowywania i produkgji technologii hybrydowej typu ,plug-in” (2.4.5.3),

— ustalenie maksymalnego wskaznika penetracji BPF (2.4.5.4).

Wspomniane Srodki uzupelnig $rodki restrukturyzacyjne, ktére przewidziano w ramach pierwotnego planu
Srednioterminowego (**) z 2012 r.

2.4.5.1. Dalsze ograniczenia inwestycji grupy PSA

(69) Planuje si¢ dalsze ograniczenie CAPEX (w pordéwnaniu z pierwotnym planem $rednioterminowym z 2012 r))
0 300 mln EUR w 2013 r. i 0 500 mln EUR rocznie w latach 2014 i 2015. Plan na lata 2013-2015 (CAPEX
oraz badania i rozwdj) obnizono, w zwigzku z tym, z 9,9 mld EUR do 8,6 mld EUR, czyli o 13 % miedzy
obydwoma planami. Kwota ta jest nizsza o 27 % w stosunku do $redniej z lat 2011-2012.

(*®) Plan $rednioterminowy jest dokumentem wykorzystywanym przez dyrekcje finansowa grupy PSA w celu przedstawienia prognoz
finansowych grupy na nadchodzace lata.
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(70) W ten sposob obnizono by inwestycje PSA z 3,3 mld EUR rocznie do $rednio 2,86 mld EUR rocznie. Dane
obnizenie o 1,3 mld EUR bedzie dotyczylo w przewazajacym stopniu (ponad 80 %) dzialalnoici motoryzacyjnej
grupy w Europie.

(71) Wedlug wladz francuskich obnizenie CAPEX zmniejszy znacznie zdolno$¢ grupy PSA do dysponowania silg
konkurencyjng na rynku. Dalsze ograniczenie niektorych inwestycji w badania i rozwéj oraz CAPEX spowoduje
réwniez inne powazne negatywne skutki dla PSA. Grupa PSA znajdzie si¢, w szczeg6lnosci, w znacznie gorszej
sytuacji w zakresie zdolnosci do:

a) uwzgledniania oczekiwan niekt6rych kategorii klientéw, ktérzy sa szczegdlnie przywigzani do efektu gamy
i technologii, z ktérych wprowadzania grupa PSA zrezygnuje;

b) reagowania na zmiany u konkurentéw;

) samodzielnego zastosowania przemystowego niektérych atrakcyjnych technologii, ktére grupa PSA bedzie
musiala nabywac od swoich konkurentéw ze szkoda dla swoich marz;

d) korzystania z niektérych bodzcéw podatkowych, takich jak bodzce podatkowe w zakresie CO, itp.
(72)  Wspomniane ograniczenie przelozy si¢ w szczegdlnosci na:

— wstrzymanie produkcji modelu Citroén C6 w dniu 31 grudnia 2012 r. i nieprzedluzenie produkcji modelu
Peugeot 607 (segment E) a),

— wezesniejsze o dwa lata wstrzymanie produkcji pojazdéw Bipper/Nemo od 2015 r. oraz nieprzedtuzenie ich
produkgji (segment B LCV) b),

— rezygnacja z silnikéw Diesla o pojemnosci powyzej 2 litréw (segment D) c).

a) Wstrzymanie produkcji modeli Citroén 6 — Peugeot 607
(73) Wspomniany $rodek wyréwnawczy obejmowatby dwa aspekty dotyczace calego segmentu E:

— wstrzymanie produkgji Citroéna C6, przewidziane pierwotnie na 2016 r., od 2013 r. i

— nieprzedtuzenie produkcji modeli Citroén C6/Peugeot 607.

(74)  Jezeli chodzi o sam pierwszy aspekt, grupa PSA szacuje jego skutki na poziomie 3 000 pojazdéw (czyli 1 000
pojazdéw rocznie), co oznacza spadek obrotéw o 90 mln EUR w ciagu trzech lat. Citroén C6 stanowi cze$é
segmentu E, ktdry jest segmentem ,klasy wyzszej”. Zgodnie z wewnetrznymi szacunkami grupy PSA segment ten
ma stanowi¢ 5,7 % europejskiego rynku motoryzacyjnego w 2013 r.

(75) Wedlug wladz francuskich nieprzedtuzenie produkcji pojazdéw klasy wyzszej doprowadzi do znacznego
zmniejszenia pokrycia rynku. W odniesieniu do najnowszego modelu Peugeot (607) potencjalne ilosci mozna
okresli¢c na poziomie 20 000 pojazdéw rocznie, co oznacza spadek obrotéw o kwote rzedu 500 miln EUR.
W odniesieniu do najnowszego modelu Citroéna (C6) potencjalne iloici mozna okresli¢ na poziomie 7 000
pojazdéw rocznie, co oznacza spadek obrotéw o kwote rzedu 200 mln EUR.

(76)  Zobowigzanie do nieprzedluzania produkcji modeli Citroén C6/Peugeot 607 dotyczy okresu 2016-2018. Grupa
PSA szacuje skutki tej czesci Srodka na 40 500 pojazddw, co odpowiada obrotom w wysokosci 1,05 mld EUR.
Ponadto nieprzedluzanie produkcji wspomnianych modeli pozwoli PSA zrezygnowaé z powigzanych z nimi
inwestycji juz od 2013 r. (zwykly czas opracowania nowego pojazdu wynosi zazwyczaj trzy lata).

(77)  Wedlug wiladz francuskich posrednim skutkiem omawianego $rodka wyréwnawczego jest znaczacy negatywny
wplyw na wizerunek grupy PSA. Wspomniany brak modeli w segmencie E (lub silnikéw o do$¢ duzej mocy)
uniemozliwi jej na przyklad udzial w niektérych przetargach. Ponadto wyjscie grupy PSA z segmentu E
spowoduje réwniez spadek zainteresowania siecig grupy PSA wérdd osob prywatnych zainteresowanych ofertami
pojazdéw klasy wyzszej, co zaszkodzi podnoszeniu klasy marek grupy, w tym w segmencie B (linia DS.). Grupa
PSA szacuje ten negatywny wplyw na przetargi dotyczace floty na 2 000 pojazdéw rocznie, co odpowiada
spadkowi rocznych obrotéw o 30 mln EUR, czyli facznie 180 mln EUR za 12 000 pojazdéw.
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(78) W ujeciu og6lnym grupa PSA szacuje, ze skutkiem wspomnianego $rodka wyréwnawczego bedzie spadek
obrotéw o 1,32 mld EUR.

b) Wstrzymanie i nieprzedluzanie produkcji modelu Bipper/Nemo

(79) Bipper/Nemo jest pojazdem uzytkowym wprowadzanym do obrotu pod dwoma réznymi nazwami.
Proponowany $rodek obejmuje dwa aspekty:

— rezygnacje z przedluzania produkdji (to znaczy wprowadzenia nowej generacji) pojazdéw Bipper/Nemo od
2017 r., ktérej wplyw na obroty PSA szacuje na 1 mld EUR i

— wezesniejsze wstrzymanie produkcji obecnych modeli Bipper/Nemo od 2015 r., przewidziane pierwotnie na
2017 ., ktérego wplyw na obroty szacuje si¢ na 560 mln EUR.

(80) W 2012 r. PSA sprzedala 35 650 modeli Bipper/Nemo (16 678 modeli Bipper w wersji samochodu osobowego
i pojazdu uzytkowego i 18 972 modeli Nemo (samochodéw osobowych i pojazdéw uzytkowych lacznie)), co
odpowiada $redniemu obrotowi jednostkowemu w wysokosci 8 950 EUR, czyli facznemu obrotowi w wysokosci
319 min EUR rocznie.

(81) Modele uzytkowe Bipper/Nemo stanowig cze$¢ segmentu B LCV (¥*): w 2012 r. segment ten stanowit 3,7 %
europejskiego rynku LCV. Udzial PSA w rynku wynosit 49 %. W 2012 r. grupa PSA wprowadzita do obrotu
26 674 pojazdéw uzytkowych Nemo/Bipper na rynku obejmujacym 54 514 sztuk. W 2012 r. grupa PSA
sprzedata 8 976 wersji samochodu osobowego (co stanowi 10 % udzialu w rynku).

(82) Wedtug wladz francuskich wprowadzanie wspomnianych pojazdéw do obrotu nie przynosito zyskéw netto przez
caly cykl zycia modelu pojazdu, w szczegdlnoici w zwigzku z faktem, ze modele na poczatku cyklu Zycia nie
przynosza natychmiastowego zysku. Pojazdy te staly si¢ zatem rentowne dopiero po pierwszej generacji.

(83)  Grupa PSA szacuje, ze skutkiem wspomnianego Srodka wyréwnawczego bedzie utrata obrotu w wysokosci 1,56
mld EUR.

¢) Silniki Diesla o pojemnos$ci powyzej 2 litréw

(84) Celem przedmiotowego Srodka wyréwnawczego jest rezygnacja z produkgji silnikéw o pojemnosci powyzej 2
litrtéw przed wprowadzeniem normy EURO 6. Wedlug wiadz francuskich grupa PSA dysponuje $rodkami
przemystowymi umozliwiajgcymi produkcje takich silnikéw, w szczegblnosci wersji EURO 6 silnika DW12.
W odréznieniu od swoich konkurentéw nie dysponuje silnikami benzynowymi o pojemnosci powyzej 2 litréw
(ej silniki benzynowe ograniczone sa do 1,6 litra turbo). Srodek ten wplynie zatem w szczegdlnosci na segment
D.

(85)  Sprzedaz samochodéw osobowych grupy PSA w segmencie D stanowila w 2012 r. 1 % rynku europejskiego
(czyli 150 000 pojazdéw). Liczba samochodéw osobowych grupy PSA wyposazonych w silniki o pojemnosci
powyzej 2 litrow osiggala co najwyzej 30 000 pojazdéw w najlepszych latach. Grupa PSA przyjelta w swoich
szacunkach wplywu §rodka liczbe 10 000 pojazdéw rocznie, co stanowi okolo 20 % segmentu D.

(86)  Opierajac si¢ na danych historycznych z 2011 r. i 2012 r. dotyczacych rejestracji pojazdéw osobowych
z silnikiem Diesla o pojemnosci powyzej 2 litréw, PSA szacuje, ze rozwinigcie oferty samochodéw osobowych
z hybrydowym silnikiem Diesla typu ,plug-in” zwigkszy liczbe pojazdéw z silnikami cylindrowymi o pojemnosci
powyzej 2 litréw (lub réwnowaznej mocy) do 30 000-40 000 sztuk w przypadku grupy PSA. Wedlug wladz
francuskich $rodek ten odpowiada 10 000 samochodéw rocznie, czyli spadkowi rocznych obrotéw o 200 mln
EUR.

2.4.5.2. Rezygnacja ze zdolnosci produkcyjnej fabryki Sevelnord na rzecz konkurenta

(87)  Po wprowadzeniu przedmiotowego $rodka grupa PSA zrezygnuje ze zdolnosci produkcyjnej fabryki Sevelnord na
rzecz Toyoty. Zaklad Sevelnord powstal w 1988 r. w ramach rozszerzania dzialalnosci przedsigbiorstwa Société
Européenne de Véhicules Légers (,Sevel”), kontrolowanego wspdlnie (joint venture’) z grupa Fat. W 2011 r.
wspomniana fabryka zatrudniala 2 700 pracownikéw i produkowata Srednio 420 pojazdéw dziennie (Peugeot
807, Citroén C8, Peugeot Expert, Citroén Jumpy, Fiat Scudo). Lacznie w 2011 r. wyprodukowano w niej 94 843
pojazdy.

(*) Akronim od angielskiego ,Light Commercial Vehicles” (pojazdy dostawcze,). Wersja francuska akronimu: ,VUL” od ,véhicule utilitaire
léger”.



L 325/14 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 30.11.2016

(88)  Gdy Fiat chcial wycofa¢ si¢ z joint venture z grupg PSA w odniesieniu o zakladu Sevelnord, PSA podpisata
z Toyotg umowe o wspélpracy, na mocy ktorej grupa PSA bedzie produkowata pojazdy dostawcze, ktére Toyota
bedzie wprowadzala do obrotu w Europie pod swoja wlasng marka. Pozwoli to Toyocie stworzy¢ znaczng baze
klientéw nizszym kosztem.

(89) Na mocy tej umowy poczatkowo (od drugiego kwartalu 2013 r) grupa PSA bedzie dostarczala pojazdy
dostawcze pochodzace z jej wilasnych istniejacych gam Peugeot Expert i Citroén Jumpy (oferta ,G9).
W pézniejszym okresie w umowie przewidziano réwniez wspélprace nad stworzeniem nowej generacji
pojazdow, ktore ma produkowaé grupa PSA (oferta ,K0”).

(90) Wedlug wladz francuskich grupa PSA uwaza, ze, w przypadku braku umowy z Toyota, moglaby sama zapewni¢
rentowno$¢ swojej dzialalnosci w zakresie pojazdéw dostawczych. Umowa z Toyotg nie byla zatem konieczna
w celu zapewnienia utrzymania dzialalno$ci w odnoénym zakladzie.

(91) Wladze francuskie uécidlaja, Ze omawiany $rodek przyczynia si¢ do ograniczenia obecnosci grupy PSA na rynku
z bezposrednig korzyscig dla jej konkurentéw, poniewaz:

a) grupa PSA zrezygnuje z blisko 30 % zdolnosci produkcyjnej zakladu Sevelnord na rzecz przedsigbiorstwa
Toyota;

b) wspomniana umowa pozwoli powaznemu konkurentowi, tj. przedsigbiorstwu Toyota, wej$¢ na rynek, na
ktérym bylo dotychczas nieobecne, jak réwniez rozszerzy¢ jego game pojazdéw uzytkowych;

¢) umowa ta przynosi przedsigbiorstwu Toyota bezposrednig i pewna korzy$¢, gdyz pozwala jej przejmowaé
znaczng cze$¢ marzy za pojazdy bedace przedmiotem umowy, jak réwniez pozyskiwal i zapewniaé sobie
lojalnoé¢ klientéw na rynku, na ktérym jest nieobecna;

d) $rodek ten dotyczy jednego z rynkéw, w ktérym grupa PSA ma szczegélnie istotny udzial (21 % w Europie
w2011 ).

(92)  Pod wzgledem obrotu wplyw omawianego Srodka szacuje si¢ na 443 mln EUR.

2.4.5.3. Zaprzestanie opracowywania i produkcji technologii hybrydowej typu , plug-in”

(93)  Grupa PSA zmniejszy swoja obecno$¢ na rynku, odstepujac od umowy zawartej w dniu 25 pazdziernika 2011 r.
z BMW dotyczacej stworzenia joint venture, ktorej celem jest opracowywanie i produkcja technologii przezna-
czonej do pojazdéw hybrydowych i elektrycznych.

(94)  Joint venture opracowywala i produkowala wszystkie elementy elektryczne niezbedne do elektrycznego uktadu
napedowego. Grupa PSA i BMW zainwestowaly ponad 100 mln EUR w ten projekt, przy ktérym na koniec 2011
r. zatrudniano 400 wspdlpracownikéw w centrum badawczo-rozwojowym w Monachium. Zakoficzenie
dzialalnosci tej joint venture spowoduje wycofanie si¢ grupy PSA z segmentu pojazdéw hybrydowych typu ,plug-
in” poprzez rozwigzanie umowy spo6lki joint venture z BMW (segment C).

(95) Wedlug wladz francuskich postanawiajac zakoriczy¢ dziatalnos¢ joint venture, grupa PSA wycofa si¢ ostatecznie
z posiadajgcego potencjal segmentu i zamknie sobie dostep do okoto 6 % rynku w perspektywie 2016 r. Grupa
PSA straci réwniez umowe powodujacg poprawe jej wizerunku wynikajacg z posiadania statusu partnera BMW.

(96) Wycofanie si¢ grupy PSA z joint venture z BMW bedzie miato dwa skutki:

a) po pierwsze, ogloszenie rezygnacji z technologii hybrydowej typu ,plug-in” zaszkodzi wizerunkowi grupy
w tym segmencie i w konsekwencji od 2013 r. wplynie na sprzedaz pojazdéw grupy PSA z hybrydowym
silnikiem Diesla. Grupa PSA szacuje ten wplyw (na podstawie wskaznika wynoszacego 10 % wielkosci
sprzedazy) na 3 000 pojazdéw rocznie, co oznacza spadek rocznych obrotéw o 60 mln EUR;

b) po drugie, wstrzymanie opracowywania i produkcji technologii hybrydowej typu ,plug-in”, ktérej

wprowadzenie przewidywano na 2016 r., przelozy si¢ na spadek sprzedazy o $rednio 20 000 pojazdéw
w ciaggu trzech lat, co oznacza spadek obrotéw $rednio o 400 mln EUR rocznie.

(97)  Lacznie grupa PSA ocenia wplyw omawianego $rodka na kwote obrotéw wynoszaca 1,56 mld EUR.
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2.4.5.4. Zobowigzanie dotyczgce maksymalnego wskaznika penetracji dla BPF

(98) Wladze francuskie zamierzaja podja¢ zobowigzanie dotyczace maksymalnego wskaznika penetracji (*°). Wedlug
wiadz francuskich w ostatnich latach wspomniany wskaznik bardzo wyraznie wzrdsl, zaréwno w BPF, jak i u
jego konkurentéw, a mianowicie w przypadku BPF zwickszyl si¢ z 27,5 % w 2009 r. do 29,8 % w 2012 r,
a w przypadku RCI Banque SA (*') z 30,0 % do 35,0 % w tym samym okresie, jak wynika z tabeli 7 ponizej.

(99) Wladze francuskie zamierzaja podjac to zobowigzanie w szczegdélnosci ze wzgledu na fakt, ze ich zdaniem
kontrola wskaznika penetracji jest prosta i moze by¢ monitorowana na podstawie Zrdet publicznych.

(100) Przewidywane zobowigzanie bedzie wygladalo inaczej w odniesieniu do 2013 r., a inaczej do lat 2014 i 2015.
Jezeli chodzi o 2013 r., proponuje si¢, aby nie przekraczalo, dla kazdego z krajéw europejskich (w obrebie
G10 (), w ktorych dziala BPF, wskaznika H2 dla 2012 r. podwyzszonego o poziom elastycznosci penetracji
w wysokosci + 1 punkt.

(101) W odniesieniu do nastepnych okreséw wladze francuskie uwazaja, ze szybkie zmiany zachodzace w sektorze
wymagaja ustalenia, w jaki spos6b zobowigzanie BPF bedzie si¢ zmienia¢ w zaleznosci od tych zmian. Zapropo-
nowano zatem, aby zmienia¢ zrealizowany wskaznik penetracji BPF w roku ,n-1”, ustalajgc maksymalny poziom
penetracji dla roku ,n” w $wietle zmian tego wskaznika w roku ,n-1” u europejskich konkurentéw BPF. Pozwoli
to unikna¢ sytuacji, w ktérej BPF bylby oderwany od tendencji nierozigcznie zwigzanych z jego $rodowiskiem
konkurencyjnym.

(102) W zwiazku z tym od dnia 31 grudnia 2013 r. zobowigzanie BPF dotyczgce maksymalnego wskaznika penetracji
w obrebie G10 dla roku ,n” bedzie réwne wskaznikowi BPF zrealizowanemu w tym samym obrebie dla roku ,n-
1”7 dostosowanemu o zmian¢ wskaznika penetracji poréwnywalnych przedsigbiorstw w roku ,n-1”, przy czym
wspomniane dostosowanie nie moze prowadzi¢ do zmniejszenia wskaznika penetracji BPF ponizej pewnego
minimum. Jako poréwnywalne przedsigbiorstwa przyjeto tu segment ,Europa Zachodnia” RCI Banque SA
i segment ,Europa” Volkswagen Financial Services (VWEFS). W celu zabezpieczenia si¢ przed nieregularnymi
zmianami u konkurentéw i uwzglednienia wskaznika penetracji BPF, ktéry jest obecnie nizszy niz
u konkurentéw, dolny poziom wskaznika penetracji zostanie jednak ustalony na poziomie maksymalnego
wskaznika penetracji wynoszacego 32,4 %, odpowiadajacego wskaznikowi penetracji stwierdzonemu w G10
w drugim poélroczu 2012 r.

Tabela 7

Wskaznik penetracji BPF w podziale na kraje i duze obszary geograficzne w przypadku nowych
pojazdow (w %)

Niemcy [...] +1,0 [...]
Austria [...] +1,0 [...]
Belgia [...] +1,0 [...]
Wihochy [...] +1,0 [...]
Hiszpania [...] +1,0 [...]
Niderlandy [...] +1,0 [...]
Portugalia [...] +1,0 [...]
Szwajcaria [...] +1,0 [...]
Francja [...] +1,0 [...]
Zjednoczone Krélestwo [...] +1,0 [...]

(*) Chodzi o stosunek obliczany przez poréwnanie sprzedazy pojazdéw finansowanych z pozyczek banku BPF do catkowitej wielko$ci
sprzedazy grupy PSA.

(*") Wylacznym udziatowcem RCI Banque SA jest Renault SAS. RCI Banque zapewnia finansowanie sprzedazy marek grupy Renault i grupy
Nissan.

(*) Niemcy, Austria, Belgia, Wochy, Hiszpania, Niderlandy, Portugalia, Szwajcaria, Francja, Zjednoczone Krélestwo.
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Maksymalny wskaznik
H2 dla 2012 r.*

Proponowany maksy-

Poziom elastycznosci S
4 malny wskaznik*

Agregat G5 (1) 33,3 +1,0 34,3
Agregat M5 (?) 27,3 +1,0 28,3
Agregat G10 (%) 32,4 +1,0 33,4

(") Agregat G5 obejmuje nastepujace kraje: Francja, Niemcy, Wlochy, Hiszpania i Zjednoczone Krélestwo.
() Agregat M5 obejmuje nastepujace kraje: Belgia, Niderlandy, Szwajcaria, Austria i Portugalia.
(}) Agregat G10 obejmuje wszystkie dziesie¢ krajéw wymienionych w tabeli.

2.4.6. SZACOWANIE KOSZTOW RESTRUKTURYZAC]I I ICH FINANSOWANIA

(103) Szacowane koszty restrukturyzacji wynosza 1 708,9 mln EUR. Odnosza si¢ do nastgpujacych planowanych
§rodkéw: wstrzymanie w 2014 r. dzialalnosci zwigzanej z produkcja w zakladzie w Aulnay, ktéry zatrudnia
3 000 pracownikéw, skoncentrowanie produkcji w regionie paryskim w zakladzie w Poissy i rewitalizacja
zakladu w Aulnay. Koszty te szacuje si¢ na [400-500]* mln EUR w okresie 2012-2017. Koszty dostosowania
systemu przemyslowego zakladu w Rennes, ktére doprowadzi do przesunigcia 1 400 pracownikéw sposréd
facznej liczby 5 600 pracownikéw, szacuje si¢ na [100-200]* mln EUR w okresie 2012-2017. Dostosowanie
struktur grupy PSA, w ramach GPEC 1 i 2 (fr. Gestion prévisionnelle de 'Emploi et des Compétences, perspekty-
wiczne zarzadzanie zatrudnieniem i umiejetno$ciami), spowoduje powstanie lacznych kosztéw szacowanych na
[500-600]* mln EUR w 2012 i 2013 r. Nalezy zauwazy¢, ze plany GPEC 1 i 2 oraz koszty restrukturyzacji
zakltadéw w Aulnay i Rennes nie pokrywaja si¢. Koszty ponoszone w przypadku innych srodkéw, w szczegélnosci
restrukturyzacji handlu w Europie i zmniejszenia liczby personelu PCR (Peugeot Citroén Retail) zajmujacego si¢
czedcig PSA w sieci dystrybucyjnej, gléwnie w Europie Potudniowej, szacuje si¢ na [100-200] mln EUR. Ponadto
koszty dziatalno$ci PSA w ramach projektu ,,50CO,Cars” wynosza [300-400]* mln EUR.

(104) W celu sfinansowania kosztéw restrukturyzacji grupa PSA wdrozyla, od poczatku 2012 r., program sprzedazy
aktywow, ktora pomogla grupie PSA uzyskaé nastepujace Srodki:

a) sprzedaz Gefco w grudniu 2012 r.: 878 mln EUR (¥);
b) sprzedaz Citer w lutym 2012 r.: 449 min EUR;

¢) sprzedaz nieruchomosci (w tym siedziby zarzadu) w 2012 r.: 628,7 mln EUR.

(105) Wedlug wladz francuskich grupa PSA uzyskala juz 1,956 mld EUR $rodkéw plynnych, ktdre zostana reinwes-
towane w restrukturyzacje grupy PSA w celu umozliwienia jej przywrécenia rentownosci.

(106) Pod wzgledem plynnosci New Club deal przynosi 11,6 mld EUR pochodzacych z bankéw prywatnych, ktore
majg by¢ przeznaczone na finansowanie grupy w trakcie okresu restrukturyzacji.

2.5. PLAN PRZYWROCENIA RENTOWNOSCI BPF

(107) Plan przedstawiony przez wladze francuskie zawiera prognozy finansowe i plan finansowania BPF do konca
2015 r. Wedtug wladz francuskich zwrot z kapitalu wlasnego BPF bedzie wynosit [5-10]* % od 2014 r. i [10-
20]* % w 2016 r. Przypominaja, ze zgodnie z praktyka decyzyjng Komisji, w celu wykazania rentownosci banku
za dopuszczalny uznaje si¢ zwrot z kapitalu wlasnego w wysokosci 8-12 %.

2.5.1. PLAN FINANSOWANIA

(108) BPF przewiduje zwigkszy¢ swoje dtugoterminowe finansowanie bankowe z [0-5]* mld EUR na koniec 2012 r. do
[5-10]* mld EUR na koniec 2015 r. Bank wprowadzil réwniez produkt depozytowy skierowany do oséb
prywatnych, a finansowanie pochodzace z tego produktu ma wynies¢ [800-900]* mln EUR w 2015 r. wedtug
prognoz finansowych (w poréwnaniu z zerem na koniec 2012 r). W tym samym okresie ma zmniejszy¢ si¢
finansowanie uzyskane w wyniku sekurytyzacji i emisji EMTN.

(¥) Sprzedaz netto o wartosci 797 mln EUR, do ktérej nalezy doda¢ nadzwyczajng dywidende w wysokosci 100 mIn EUR i od ktérej nalezy
odja¢ 19 mln EUR odpowiadajgce anulowaniu marzy samofinansowania brutto.
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Tabela 8

L..

J*

Sytuacja finansowa BPF w perspektywie restrukturyzacji*

(109) W okresie objetym prognoza przewiduje si¢ stopniowy wzrost catkowitego bilansu banku, a zatem potrzeb
w zakresie finansowania z 27 186 mln EUR na koniec 2012 r. do [>28 000] mln EUR na koniec 2015 r.

2.5.2. RENTOWNOSC I WYPLACALNOSC

(110) BPF przynosit w przeszloici zyski, jak pokazuje wykres 1 ponizej. Na koniec 2012 r. poziom kapitalizacji
mierzony stosunkiem ,kapitatu podstawowego Tier I” (**) wynosit 13 %.

Wykres 1

Historia rentowno$ci BPF

KAPITAL WLASNY I WYNIK NETTO NA DZIEN
31 GRUDNIA 2012 R. (w mln EUR)

Skonsolidowany
kapitat wlasny

—+— Roczny

skonsolidowany
wynik netto

3518

3697

3427

4
33 39 354

293

2009 2010

2011

2012

(111) Bank przewiduje uzyskiwanie dalszych zyskéw w okresie restrukturyzacji grupy, jak przedstawiono w tabeli 9

ponizej.
Tabela 9
Prognozy dotyczace rentownosci BPF
(%)
2012 r. 2013 r. 2014 r. 2015 . 2016 1. 2017 r.
Dochody kapitalowe 8,0 [4-6] [6-8] [8-10] [10-12] [10-12]

(112) Zgodnie z przedstawionymi informacjami wstrzymanie dzialalno$ci BPF nie spowoduje zadnej straty dla
wierzycieli. Uplynnienie pozwoli zachowaé po uplywie trzech lat zysk z plynnosci w wysokosci od [1-3]* mld
do [2-4]* mld EUR w scenariuszu stresowym, w zaleznosci od zastosowanego poziomu stresu.

(113) Aktywa BPF majg bardzo krotki termin zapadalnosci, przecigtnie krétszy niz pasywa.

(114) Koszt ryzyka banku wzrést z [...]* w 2011 r. do [...]* w 2012 r. Wierzytelno$ci nieSciagalne wzrastaly
stopniowo z 3 % na koniec 2008 r. do 4,2 % na koniec 2012 r.

(*) Kapitat podstawowy Tier I jest wskaznikiem wyplacalnoéci pozwalajacym oceni¢ wyplacalno$¢ bankéw. Zestawia fundusze wlasne
i posiadane aktywa (wazone ryzykiem).
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(115)

(116)

(117)

2.5.3. WSKAZNIK PENETRAC]I

Wedlug wladz francuskich przy wskazniku penetracji sprzedazy samochodéw grupy PSA wynoszacym okoto
29,8 % (w 2012 r.) BPF finansuje znaczng czg$¢ popytu na pojazdy produkowane przez grupe PSA i przyczynia
si¢ w decydujacy sposéb do finansowania jej dzialalno$ci handlowej oraz calego przemystu motoryzacyjnego,
wraz z sieciami dystrybucyjnymi i klientami.

Wskazuja, ze w przewidywanym planie zaklada si¢ utrzymanie nieznacznego wzrostu wskaznika penetracji
w poréwnaniu ze wskaznikiem z 2011 r., az do 2017 r. Taka zmiana opiera si¢ na kilku czynnikach:

a) czeSciowe i stopniowe wycofywanie si¢ tradycyjnych bankéw z tego sektora w kontekscie selektywnego
zarzadzania ich bilansami z powodu ograniczen w zakresie finansowania i kapitalu, w szczegélnosci
zwigzanych z wejsciem w zycie pakietu Bazylea III;

b) zmieniajace si¢ potrzeby konsumentéw w zakresie finansowania w kontekscie znacznego zmniejszania si¢ sily
nabywczej w Europie;

¢) poziom stop procentowych, obecnie na rekordowo niskim poziomie, ktéry zacheca do korzystania
z pozyczek w celu finansowania zakupu pojazdéw samochodowych;

d) tendencja, zgodnie z ktérg pojazd samochodowy staje si¢ dobrem konsumpcyjnym codziennego uzytku,
bliskim ,towarowi”, co jest zgodne z rozwojem finansowania dtuznego i miesigcznymi platnosciami.

Zmiang wskaznika penetracji BPF w podziale na obszar geograficzny i segment (B, C, D, H i pojazdy uzytkowe)
przedstawiono w tabeli 10 ponizej (PMP oznacza ,pojazd marki Peugeot”, a PMC oznacza ,pojazd marki
Citroén”).

Tabela 10

Wskaznik penetracji BPF w podziale na obszar geograficzny, segment pojazdéw i marke (w %)

PMP PMC

% 2010 r. 2011 r. 2012 r. 2010 r. 2011 r. 2012 r.

Francja

Segment B [-.-] [---] [---] [---] [..] [..]

Segment C

Segment D

Segment H

Poj. uzytkowe

Ogotem

Zjednoczone Krélestwo

Segment B [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Segment C
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PMP

PMC

%

2010 r.

2011 r.

2012r.

2010 r.

2011 r.

2012 r.

Segment D

Segment H

Poj. uzytkowe

Ogotem

Niemcy

Segment B

Segment C

Segment D

Segment H

Poj. uzytkowe

Ogotem

[--]

[--]

-]

[--]

Wtochy

Segment B

Segment C

Segment D

Segment H

Poj. uzytkowe

Ogotem

[...]

[...]

[...]

[...]

Hiszpania

Segment B

Segment C

Segment D

Segment H

Pojazdy uzytkowe

Ogolem

[...]

[...]

[...]

[...]

Ogolem G5

Segment B

[28-33]

[31,6-
36,6]

[33,1-
38,1]

[26,5-
31,5]

[29-34]

[34,4-39,4]

Segment C

[20,4—
25,4]

[21,6-
26,6]

[22,7-
27,7

[18,9-
23,9]

[25,5-
30,5]

[29,1-34,1]
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PMP PMC
% 2010 r. 2011 r. 2012r. 2010 r. 2011 r. 2012 r.
Segment D [20-25] [17,8- [18,5- [20,6— [20,9- [22,2-27,2]
22,8] 23,5] 25,6] 25,9]
Segment H [12,4- [28,6— [0,0-2,5] [20,7- [19,2-24] | [14,6-19,6]
17,4] 33,6] 25,1]
Poj. uzytkowe [24,6— [25,9- [24,9- [26,7- [28-33] [29,6-34,6]
29,6] 30,9] 29,9] 31,7]
Ogolem [25,1- [25,4- [26,8— [25,1- [26,7- [30,6-35,6]
30,1] 30,4] 31,8] 30,1] 31,7]
Segment B Ion, 107, 1007, 206+, 207, 208, Czero, C1, C3, DS3, C2, C3 Picasso
Segment C 307, 308, 3008, 4008, 5008, RCZ, C4, C4 Picasso, C4 Aircross, DS4, Xsara Pi-
€asso
Segment D 407, 4007, 508, 807, C5, DS5, C8, C Crosser
Segment H 607, C6
Poj. uzytkowe Partner, Bipper, Expert, Boxer, Berlingo, Nemo, Jumper, Jumpy

(118)

(119)

(120)

(121)

2.5.4. ZALEZNOSC OD GRUPY

Wedlug wladz francuskich rating BPF zwigzany jest z ratingiem PSA, o czym $wiadczy Scisty zwiazek dochodéw
z obligacji grupy i banku.

Agengje ratingowe ustality, w swoich sprawozdaniach, zwigzek miedzy ratingiem grupy PSA i ratingiem BPF,

ustalajgc maksymalng réznice wynoszaca dwa punkty miedzy ratingiem grupy i ratingiem banku
wewnetrznego (**). W dniu 14 lutego 2013 r. rating BPF obnizono do ,ratingu nieinwestycyjnego”.

2.6. SKARGA

Anonimowy skarzacy uwaza, ze gwarancja udzielona przez panstwo francuskie pozwoli BPF proponowaé
dilerom samochodowym i klientom PSA bardziej interesujgce warunki udzielania kredytéw niz warunki, ktére
moga zaproponowac banki wewnetrzne konkurujacych producentéw samochodéw.

3. POWODY WSZCZECIA POSTEPOWANIA

W decyzji o wszczeciu postgpowania Komisja wyrazita watpliwosci z nastgpujacych powodow:

3.1. PLAN PRZYWROCENIA RENTOWNOSCI BPF

(122) Jezeli chodzi o plan przywrécenia rentownosci BPF, ktéry musi zosta¢ zbadany w $wietle komunikatu

bankowego, Komisja wyrazila watpliwosci zwigzane z niepewnoscia wystepujaca w odniesieniu do rentownosci
calej grupy PSA.

3.2. PLAN RESTRUKTURYZACJI GRUPY PSA

(123) Jezeli chodzi o plan restrukturyzacji grupy przemystowej, ktéry musi zosta¢ zbadany w $wietle wspomnianych

(124)

wyzej wytycznych dotyczgcych ratowania i restrukturyzacji, Komisja uznata, ze istnieja watpliwosci odnoszace si¢
do nastepujacych elementéw:

3.2.1. WATPLIWOSCI DOTYCZACE PRZYWROCENIA RENTOWNOSCI
Komisja postanowila zebra¢ uwagi oséb trzecich dotyczace:

a) zalozen przyjetych w odniesieniu do zmian na rynku motoryzacyjnym w Europie i na §wiecie, w szczegdlnosci
dotyczacych dostatecznie zachowawczego charakteru wspomnianych zatozen;

(*) Réznica wynosi obecnie trzy punkty w przypadku Moody’s, co wynika z gwarancji dla BPF.
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b) Srodkéw restrukturyzacyjnych zaproponowanych w celu zapewnienia przywrdcenia rentownosci grupy PSA;

) przyczyniania si¢ projektu ,50CO,Cars” do przewrdcenia rentownos$ci, w szczegdlnoéci w odniesieniu do
spojnoéci wspomnianej inwestycji badawczo-rozwojowej majacej na celu rozpoczecie programu badan
w zakresie ,fagodnej hybrydyzacji” w kontekscie jednoczesnie ogloszonej rezygnacji z technologii hybrydowej
typu ,plug-in”, ktérg przedstawiano jako opracowang przez grupe.

3.2.2. WATPLIWOSCI DOTYCZACE SRODKOW WYROWNAWCZYCH

(125) Komisja postanowila zebra¢ uwagi oséb trzecich dotyczace sklasyfikowania, w rozumieniu wspomnianych wyzej
wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji, Srodkéw zaproponowanych jako Srodki wyréwnawcze, ich
kwantyfikacji i ich przydatnosci dla oceny ryzyka zakl6cenia konkurencji spowodowanego przez przyznanie
pomocy.

4. UWAGI FRANCJI DOTYCZACE DECYZJI O WSZCZECIU POSTEPOWANIA
4.1. W ODNIESIENIU DO KWOTY POMOCY

(126) Wladze francuskie uwazajg, Ze kwota pomocy nie moze odpowiada¢ nominalnej kwocie gwarangji, ze emisjom
BPF bedzie obowigzkowo towarzyszy¢ premia z tytulu plynnosci i zréznicowanego poziomu ryzyka, bez
watpienia przewyzszajaca 24 punkty bazowe stwierdzone w przypadku emisji dokonanej dzigki pomocy na
ratowanie i ze okres odniesienia dla historycznych dochodéw BPF powinien wynosi¢ trzy miesigce.

(127) Wedlug wladz francuskich obydwa warunki laczne, ktére pozwalaja uwazaé, ze kwota pomocy jest réwnie
wysoka, jak kwota objeta gwarancja, a mianowicie szczegdlnie wysokie prawdopodobienstwo, ze pozyczkobiorca
nie moze splaci¢ pozyczki objetej gwarancjg oraz wystgpowanie wyjatkowych okolicznosci, nie sa w tym
przypadku spelnione. W konsekwencji kwota pomocy zawarta w gwarancji panstwa odpowiada réznicy miedzy
catkowitym kosztem finansowania wynikajacym z gwarancji i samg gwarancja oraz calkowitym kosztem
finansowania, ktéry zaplacitoby przedsigbiorstwo bez gwarancji.

(128) Wedtug wladz francuskich zatozenie kosztu dodatkowego dla BPF rzedu 40 punktéw bazowych jest uzasadnione.
Emisje przeprowadzone przez BPF w dniu 25 marca 2013 r. mialy miejsce w szczegélnie korzystnych okolicz-
nosciach rynkowych. Spready w poréwnaniu z OAT stwierdzone w momencie wspomnianej emisji (24 punkty
bazowe) pokazuja rekordowo niskie poziomy. Wladze francuskie uwazaja na przyklad, ze inwestorzy powinni
normalnie wymaga¢ wyzszego wynagrodzenia w przypadku banku wewnetrznego z sektora motoryzacyjnego niz
w przypadku podmiotéw publicznych, takich jak UNEDIC (*) lub CADES (¥), tym bardziej, Ze dysponujg one
liniami pozwalajgcymi przystapi¢ do tego typu transakcji CADES lub UNEDIC, a niekoniecznie do operacji
z udzialem BPF.

(129) Ponadto okres odniesienia przyjety przez wiladze francuskie (ktéry obejmuje okres od dnia 12 lipca do dnia 16
pazdziernika 2012 r.) najlepiej odzwierciedla¢ ma rzeczywisto$¢ dochodéw z obligacji BPF na rynkach, uwzgled-
niajac trudnosci grupy PSA, a nie zapowiedZ gwarancji pafistwa.

4.2. W ODNIESIENIU DO RENTOWNOSCI BPF

(130) Wladze francuskie przyjmuja do wiadomosci stanowisko Komisji, zgodnie z ktérym BPF nie ma problemu ani
z wyplacalnodcig, ani z rentownoscig, a jej problem z plynnoscia wynikaé ma wylacznie z jego zwiazku z grupa
PSA.

(131) Formuluja jednak nastepujgce uwagi:

a) wedlug wladz francuskich wzrost wielkosci bilansu BPF pozostanie umiarkowany, zgodnie z prognozami
inflacyjnymi. Wspomniany wzrost wyniknie z pogorszenia warunkéw makroekonomicznych i z czestszego
korzystania przez konsumentéw z kredytu na sfinansowanie nabycia pojazdéw;

b) odpowiadajgc na argument Komisji, zgodnie z ktérym nalezaloby unikaé sytuacji, w ktérej BPF bedzie
finansowal niskiej jakoSci pozyczki w celu sztucznego podwyzszenia obrotu grupy PSA, wladze francuskie
przypominajg, ze:

(*) Union nationale interprofessionnelle pour I'emploi dans lindustrie et le commerce (migdzybranzowa krajowa unia na rzecz
zatrudnienia w przemysle i handlu).
(¥) Caisse d’amortissement de la dette sociale (kasa na rzecz umarzania zadluzenia z tytulu zabezpieczenia spotecznego).
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(132)

(133)

(134)

(135)

(136)

— jedynym celem $rodka wyréwnawczego dotyczacego BPF jest zmniejszenie konkurencyjnej intensywnosci
jego zachowania i ograniczenie jego udzialu w rynku;

— wskaznik kredytéw zagrozonych, w wysokosci okolo 4 %, zmienil si¢ nieznacznie w ciagu trzech
ostatnich lat;

— BPF okresla swoja polityke ryzyka w sposéb niezalezny, pod nadzorem organu nadzoru ostroznosciowego.

W zwigzku z faktem, ze wskaznik kredytéw zagrozonych jest uwaznie monitorowany przez agencje
ratingowe i komisje audytowa BPF, jakakolwiek zmiana polityki ryzyka banku jest, wedtug wladz francuskich,
niemozliwa.

4.3, W ODNIESIENIU DO PRZYWROCENIA RENTOWNOSCI GRUPY PSA

4.3.1. W ODNIESIENIU DO PRZYJETYCH ZALOZEN DOTYCZACYCH ZMIAN NA RYNKU

Po pierwsze wladze francuskie uwazaja, ze prognozom grupy PSA nie zaprzeczaja ani zmiany na rynku
w pierwszym kwartale 2013 r., ani przypuszczalna réznica migdzy wynikami przewidzianymi na 2012 r.
i wynikami osiaggni¢tymi ostatecznie w tymze roku.

Wedlug wladz francuskich grupa PSA przewidziala staly spadek sprzedazy w 2013 r., szacujac, jak instytut IHS
Global Insight, ze warto$¢ rynku zmniejszy si¢ ostatecznie o 4 % miedzy 2012 i 2013 .

Wiladze francuskie przedstawily zaktualizowane prognozy finansowe, oparte na mniej optymistycznych
zalozeniach niz zaloZenia opisane w motywach 54-58 decyzji o wszczeciu postepowania. Kierunek strategiczny
opisany w tych samych motywach decyzji o wszczgciu postgpowania pozostaje niezmieniony.

Zmiany wprowadzone w prognozach wynikaja z aktualizacji prognoz zmian na rynku ,Europa 30” dokonanej
przez instytut IHS Global Insight i odzwierciedlaja si¢ w obrocie przemystu motoryzacyjnego, ktéry byl nizszy
w trakcie okresu prognozowania.

Zaktualizowano réwniez scenariusz ,negatywny”, w ktérym sprzedaz grupy PSA zmaleje (w poréwnaniu ze
scenariuszem podstawowym) o dodatkowe 100 000 pojazdéw rocznie w Europie od 2013 r.

Tabela 11

Rozmiar rynku europejskiego wedlug prognoz IHS Global Insight i udzial PSA w rynku

2013 r. 2014 r. 2015 . 2016 r. 2017 .
Rozmiar rynku europejskiego 13 497 13 926 14 768 15 371 15 991
(Europa  30) przewidywany
przez IHS Global Insight
w kwietniu 2013 r. (w tys. po-
jazdow)
Udzial PSA w europejskim | [10-14] % [10-14] % [10-14] % [9-13] % [9-13] %
rynku*
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Przewidywany obrot grupy PSA (w mln EUR)

Tabela 12

2013 r. 2014 r. 2015 r. 2016 r. 2017 r.

Scenariusz podstawowy z de- [55 000- [60 000- [60 000- [60 000- [65 000-
cyzji o wszczeciu postgpowa- 60 000] 65 000] 65 000] 65 000] 70 000]
nia*

Zaktualizowany scenariusz [55 000- [60 000- [60 000- [59 000- [60 000-
podstawowy* 60 000] 65 000] 65 000] 64 000] 65 000]
Zaktualizowany scenariusz ne- [55 000- [60 000- [60 000- [60 000- [60 000-
gatywny (r6znica — 100 000 60 000] 65 000] 65 000] 70 000] 65 000]
pojazdéw rocznie)*

Tabela 13
Przewidywany obrét dzialu samochodowego (w min EUR)
2013 r. 2014 r. 2015 r. 2016 r. 2017 r.

Scenariusz podstawowy z de- [40 000- [45 000- [45 000- [45 000- [45 000-
cyzji o wszczeciu postgpowa- 45 000] 50 000] 50 000] 50 000] 50 000]
nia*

Zaktualizowany scenariusz [40 000- [40 000- [45 000- [40 000- [40 000-
podstawowy* 45 000] 45 000] 50 000] 45 000] 45 000]
Zaktualizowany scenariusz ne- [35 000- [40 000- [40 000- [40 000- [40 000-
gatywny (réznica — 100 000 | 40 000] 45 000] 45 000] 45 000] 45 000]
pojazdow rocznie)*

Pod wzgledem plynnosci finansowej dyskontowanie przeklada si¢ na mniejsze przeplywy pieni¢zne zwigzane
z eksploatacja, przy czym przeplywy pienigzne z dzialalnosci inwestycyjnej pozostaja niezmienione. Wynikajgcy
przewidywany poziom dlugu [...]* przewyzsza prognozy z decyzji o wszczgciu postgpowania, a poziom dlugu
przewidziany w przypadku podstawowym przewyzsza poziom przedstawiony poprzednio w przypadku
negatywrnym.

PSA przedstawila réwniez prognozy dotyczace dlugu netto w bardziej stresowym scenariuszu, w ktérym
sprzedaz grupy PSA zmalala (w poréwnaniu ze scenariuszem podstawowym) o dodatkowe 200 000 pojazdéw
rocznie w Europie od 2013 r. Poziomy dlugu netto w réznych scenariuszach przedstawiono w tabeli 14 ponizej.
Zgodnie z danymi liczbowymi przedstawionymi przez PSA czynnik stresu w wysokosci 100 000 pojazdéw
zwigksza dlug [...]* netto o [200-400]* mln EUR rocznie.

Tabela 14

Poziom dlugu [...]* netto w mln EUR

2013 r. 2014 . 2015 r. 2016 r. 2017 r.
Scenariusz podstawowy z de- [...] [...] [...] [...] [...]
Cyzji 0 Wwszczeciu postepowa-
nia
Zaktualizowany scenariusz [...] [...] [...] [...] [...]

podstawowy
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(143)

(144)

(145)

2013 r. 2014 r. 2015 1. 2016 r. 2017 r.

Zaktualizowany scenariusz ne- [...] [...] [...] [...] [...]
gatywny (r6znica — 100 000
pojazdéw rocznie)

Zaktualizowany scenariusz [...] [...] [...] [...] [...]
bardziej stresowy (réznica —
200 000 pojazdéw rocznie)

Wiladze francuskie uwazaja ponadto, Ze zalozenia dotyczace dlugoterminowego przywrdcenia rentownosci grupy
PSA nalezy oprze¢ nie na jej obrocie, ale na jej biezacym dochodzie z dzialalnoici operacyjnej. Podczas
posiedzenia rady nadzorczej w dniu 6 listopada 2012 r. oceniono, Ze strata w zakresie biezagcego dochodu
z dzialalnoSci operacyjnej wyniesie [1 000-2 000]* mln EUR, przy czym ostatecznie osiagniety dochéd
odpowiadat stracie 1 504 mln EUR (czyli roznicy mniejszej niz [0-3] %).

Wiladze francuskie uwazajg réwniez, ze prognozy zmian na rynku, na ktérych opiera si¢ grupa PSA sa
szczegblnie ostrozne, podczas gdy dane liczbowe analitykéw, na ktérych Komisja opiera swoje rozumowanie, sg
fragmentaryczne i sporne.

Wszystkie zainteresowane podmioty uwazaly, ze rynek osiagnal swdj najnizszy poziom i ze bedzie mdgt jedynie
wzrosngé. W ujeciu ogdlnym w ostatnich analizach () podkresla si¢ poprawe warunkéw makroekonomicznych
w Europie w nadchodzacych latach. Wspomniana poprawa powinna, wedlug wladz francuskich, wywrze¢
oczywisty wplyw na przemyst motoryzacyjny.

Wiladze francuskie uwazaja ponadto, ze Komisja dokonala niereprezentatywnego wyboru opinii analitykéw
finansowych, odrzucajac opinie, ktére byly zblizone do prognoz przedstawionych przez grupe PSA. W kazdym
przypadku wladze francuskie kwestionuja stosowanie analiz finansowych w celu dokonania oceny $redniotermi-
nowego planu restrukturyzacji. Uwazaja bowiem, ze dzialalno§¢ analitykéw finansowych polega na doradzaniu
zakupu lub sprzedazy papieréw warto$ciowych w zaleznosci od okre§lonego celu kursowego. Nie koncentrujg si¢
oni szczegblnie na przewidywanej wielko$ci sprzedazy, ani na szacunkach dotyczacych obrotu. Oceny te sa wiec
bardzo czgsto oderwane od fundamentalnych kwestii ekonomicznych.

W konsekwencji wladze francuskie uwazaja, Ze w celu wdrozenia planu restrukturyzacji mialy prawo oprze¢ si¢
na prognozach instytutu IHS Global Insight, do ktérych zastosowano czynnik stresu, a nie uwzgledniaé zalozenia
analitykéw finansowych.

Wiladze francuskie podkreslaja ponadto, ze sektor prywatny wierzy w przywrécenie rentownos$ci grupy PSA.
Wspomniane przekonanie przejawialo si¢ przede wszystkim we wzmocnieniu wsp6lpracy miedzy PSA i GM
przez podpisanie, w dniu 20 grudnia 2012 r., ostatecznych porozumien w sprawie trzech projektow pojazdéw
i stworzenie spétki joint venture do celéw zakupéw. Ponadto kredyty bankowe otrzymane przez BPF
w wysokosci 11,6 mld EUR dowodzg wiary rynku w poprawe. Ostatnie transakcje sekurytyzacyjne dokonane
przez BPF dowodza ponadto braku niecheci rynku do ryzyka, jakie taczy si¢ z dzialalnoscia motoryzacyjna.

4.3.2. W ODNIESIENIU DO POZIOMOW WYKORZYSTANIA ZDQLNO§CI PRODUKCYJNE] GRUPY PSA
I DYWERSYFIKAC]I JE] SPRZEDAZY

Wiladze francuskie uwazaja, ze watpliwo$¢ Komisji dotyczaca pozioméw wykorzystania jest nieuzasadniona,
poniewaz nie uwzglednia si¢ zamknigcia zakladu w Aulnay, co pozwoli, ich zdaniem, wypelni¢ deficyt konkuren-
cyjnosci grupy PSA w segmencie B. W zakresie, w jakim grupa PSA napotyka bardzo silng konkurencje w tym
segmencie, wspomniane zamknigcie bytoby szczegdlnie znaczace dla przywrdcenia jej rentownosci.

(*%) World Economic Outlook, rozdziat 1 i 2 z kwietnia 2013 r.
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(146) Wladze francuskie uwazajg, ze grupa PSA podjeta wszystkie niezbedne $rodki na rzecz osiagniecia celu, jakim jest
uzyskanie 50 % sprzedazy poza Europa w 2015 r. otwarcie trzeciej fabryki i nowe koncesje w Chinach,
odnowienie gamy pojazdéw wprowadzanych do obrotu w Ameryce tacifiskiej, wprowadzenie dwéch modeli
przeznaczonych do sprzedazy poza Europg, a takze, w ramach wspélpracy z GM, opracowanie wspoélnej
platformy stuzacej wprowadzaniu pojazdéw z segmentu B do obrotu w Europie i na $wiecie, wspdlne opraco-
wywanie nowej generacji ekonomicznych malych silnikéw benzynowych i projektéw pojazdéw w Ameryce
Lacinskiej, w Rosji, jak réwniez na innych rozwijajacych sie rynkach.

4.3.3. W ODNIESIENIU DO WKLADU PROJEKTU ,50CO,CARS” W PRZYWROCENIE RENTOWNOSCI
GRUPY PSA

a) W odniesieniu do spéjnosci projektu ,,50CO,Cars” z planem restrukturyzacji grupy PSA

(147) Wladze francuskie podkreslaja, ze w ramach projektu ,50CO,Cars” podjeto znaczne starania w zakresie badan
i rozwoju majace na celu opracowanie technologii poprawiajacej bilans ekologiczny i energetyczny silnikéw
Diesla. W tym kontekscie wspomniany projekt badawczo-rozwojowy przyczynia si¢ do wdrozenia strategii
odwrdcenia stwierdzonej tendencji spadkowej sprzedazy pojazdéw z silnikiem Diesla.

(148) Pojazdy z silnikiem Diesla stanowiag w chwili obecnej istotne zrédlo dochodéw dla grupy PSA: w 2012 r.
[60-80]* % pojazdoéw sprzedawanych przez PSA w Europie bylo wyposazone w ten typ silnika. PSA posiada
zoptymalizowane narzedzie przemystowe, dobry wizerunek i znaczna stope rentownosci w zakresie tego rodzaju
pojazdow, lepsza niz w przypadku silnikéw benzynowych. Obecny kontekst jest dla niej jednak niekorzystny:
stopniowe pogarszanie si¢ wizerunku tych silnikéw w Europie, zmiana ram regulacyjnych i normatywnych (Euro
VI), ktéra moze spowodowaé powstanie relatywnego dodatkowego kosztu silnikéw Diesla w poréwnaniu
z silnikami benzynowymi, a zatem wplyna¢ negatywnie na sprzedaz pojazdéw z silnikiem Diesla, tym bardziej ze
realizowana dotychczas strategia dostosowania do standardéw poprzez ,zmniejszenie wielko$ci” (*) nie jest juz
wystarczajgca i ze niektére pafstwa lub spolecznosci lokalne zamierzajg przyjaé ramy fiskalne niekorzystne dla
silnikéw Diesla. PSA szacuje, ze straty marzy zwigzane z zastgpieniem sprzedazy pojazdéw z silnikiem Diesla
sprzedaza pojazdéw z silnikiem benzynowym na rynku europejskim wynosza [500-700]* mln EUR.
W kontekscie spadku sily nabywczej gospodarstw domowych i wobec rosngcych obaw konsumentéw zwigzanych
z ochrong Srodowiska, cel polegajacy na utrzymaniu konkurencyjno$ci i postrzeganiu silnikéw Diesla
(w poréwnaniu z silnikami benzynowymi) ma zasadnicze znaczenie dla grupy PSA. W zwiazku z faktem, ze
poziomy cen istniejacych pojazdéw hybrydowych z silnikiem Diesla nie daja si¢ pogodzi¢ z dystrybucja masowa,
w celu zapewnienia wigkszej liczbie osob dostgpu do tej technologii konieczne s3 znaczne inwestycje w zakresie
badan i rozwoju. Przywracajac konkurencyjno$¢ i pozytywne postrzeganie oleju napedowego, projekt
,50C0O,Cars” moze, wedlug wladz francuskich, przyczynial si¢ w sposéb pozytywny do przywrdcenia
rentowno$ci, utrzymujac nie tylko sprzedaz pojazdéw grupy PSA z silnikiem Diesla, ale réwniez marze
producenta. Ponadto, gdyby plan uprzemystowienia powiddl si¢, technologia wywodzaca si¢ z projektu
,50C0O,Cars” mialaby na powstajgcym rynku znaczny potencjal wzrostu w perspektywie 2020 r. Mozliwo$é
korzystania z prawdopodobnych rynkéw zbytu silnikéw Diesla korzystajacych z tzw. technologii ,mild hybrid”
po zakonczeniu planu restrukturyzacji pozwolilaby zabezpieczy¢ wzrost obrotu dzigki réznicowaniu w kierunku
posiadajacego potencjal segmentu i wpisaniu si¢ w najwazniejszy cel grupy (pojazdy nalezace do duzych serii).

(149) W odniesieniu do potrzeby inwestowania wladze francuskie wprowadzaja rozréznienie miedzy ograniczeniem
inwestycji proponowanych ,jako Srodek wyréwnawczy”, ktére majg na celu ograniczenie stopnia zakl6cen
konkurencji zwigzanych z pomocg pafistwa a utrzymaniem inwestycji w badania i rozwdj niezbedne przedsie-
biorstwu w celu ,przywrdcenia dtugoterminowej rentownosci”. Wladze francuskie podkreslaja, ze w swojej
praktyce decyzyjnej Komisja wielokrotnie uznawala, ze przywrdcenie rentownosci przedsigbiorstwa moze opierad
si¢ na wprowadzeniu nowych produktéw w celu zapewnienia wzrostu obrotu (*).

(150) Wladze wyjasniaja, ze w ramach planu restrukturyzacji brak pomocy panstwa przeznaczonej konkretnie na
projekt ,,50CO,Cars” zmusitby PSA do wprowadzenia projektu ,alternatywnego”. Nie bedac w stanie samodzielnie
pokonaé wszystkich przeszkéd technologicznych, i bez ewentualnej wspélpracy z partnerami wytypowanymi do
realizacji projektu ,50CO,Cars”, grupa musialaby ograniczy¢ swoje inwestycje do minimum, jakim jest
dostosowanie silnikéw Diesla do zmian regulacyjnych. Wladze francuskie podkreslaja w tym wzgledzie, ze
interwencja organéw publicznych nie ograniczataby si¢ do wkladu finansowego dla grupy PSA na zrealizowanie
projektu ,,50CO2Cars”, pozwolilaby natomiast zgromadzi¢ wokét niej konsorcjum partneréw (przemystowcéw,
stowarzyszenia, laboratoria badawcze itp.), ktérych skoordynowane wysitki s konieczne w celu usunigcia
przeszkdod technologicznych stojacych na drodze opracowywania tanszego pojazdu hybrydowego z silnikiem
Diesla. Uscislaja, ze wedlug wszelkiego prawdopodobienstwa brak zatwierdzenia pomocy panstwa dla grupy PSA

(*) Chodzi o ograniczenie emisji CO, przez ograniczenie wielkosci silnikéw i przewidzenie dostosowanego dotadowania.

(**) Decyzja Komisji z dnia 1 grudnia 2004 r. w sprawie C-504/03, Bull, motyw 51, decyzja Komisji z dnia 18 lutego 2004 r. w sprawie
C-28/02, Bankgesellschaft Berlin AG, motyw 236, decyzja z dnia 3 lipca 2001 r. w sprawie C-33/98, Babcock Wilcox Espana SA,
motyw 98.
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jako lidera projektu ,50CO,Cars” stawia pod znakiem zapytania realizacje wspomnianego projektu nie tylko
w przypadku grupy PSA, ale réwniez wszystkich jej partneréw. Alternatywna strategia polegajaca na zastapieniu
silnikéw Diesla silnikami benzynowymi spowodowataby dodatkowe koszty i wigzalaby si¢ ze znacznym ryzykiem
przemystowym: rezygnacja z rozwijania wiedzy specjalistycznej w zakresie silnikéw Diesla, spadek sprzedazy
w okresie przejSciowym, pozyskanie Srodkéw na dostosowanie i zmiane wielkoSci bazy produkcyjnej grupy
w kierunku silnikéw benzynowych, chociaz wspomniane $rodki bylyby niezbedne do przywrécenia rentownosci.

(151) Podsumowujac, wladze francuskie uwazaja, ze projekt ,50CO,Cars” jest jednocze$nie niezbedny dla utrzymania
rentownosci istoty dzialalnodci przemystowej grupy PSA (silniki Diesla) i dla potwierdzenia ostatecznego
charakteru przywrdcenia rentownosci grupy, zapewniajac jej impulsy wzrostu po zakofczeniu restrukturyzacji
(nowa gama innowacyjnych pojazdéw przynoszacych zyski). Wspomniana inwestycja w badania i rozwdj jest
zatem catkowicie spdjna z celami planu restrukturyzacji.

b) W odniesieniu do watpliwo$ci wyrazonych przez Komisje w decyzji o wszczeciu postegpowania

(152) Wiladze francuskie rozumieja z decyzji o wszczgciu postgpowania, ze Komisja, na podstawie stwierdzenia
domniemanego istnienia zaleglosci grupy PSA w dziedzinie badan i rozwoju, uwaza, ze projekt ,50CO,Cars”
,moze by¢ konieczny dla przywrdcenia rentownosci grupy PSA jedynie w zakresie, w jakim moze jej pozwoli¢
nadrobi¢ nagromadzone zalegloici w dziedzinie badan i rozwoju w stosunku do jej konkurentéw”. Wiadze
francuskie kwestionuja zalozenie, na ktérym opiera si¢ taka analiza.

a) Po pierwsze wladze francuskie powtarzaja, ze projekt ,50CO,Cars” moze przyczyni¢ si¢ do przywrdcenia
rentownosci grupy: przywrdcenie proekologicznego wizerunku pojazdéw z silnikiem Diesla; nowa dynamika
konsumpcji (koncepcja pojazdéw hybrydowych dostepnych dla wigkszej liczby osob); rezerwa na rzecz
wzrostu po zakonczeniu planu restrukturyzacji.

b) Po drugie utrudnienie strukturalne w dziedzinie badan i rozwoju, ktére przedstawiono w powiadomieniu jako
mogace wyjasnia¢ niektdre trudnosci napotykane przez grupe PSA, dotyczy zalegloici w zakresie standaryzacji
czedci skladowych, ktére zmniejszaja wydajnos¢ wysitkéw w zakresie badan i rozwoju w poréwnaniu
z wysitkami konkurentéw (efekt skali). Projekt ,50CO,Cars” pozwoli wlasnie im zapobiec w zakresie, w jakim:

— po pierwsze projekt ,50CO,Cars” poprawi standaryzacje niektérych czeSci samochodowych,
a w szczeg6lno$ci mechanizmu napedowego,

— po drugie warunki realizacji projektu ,50CO,Cars” poprawi wydajno$¢ wysitkow grupy PSA w zakresie
badan i rozwoju, w szczegdlnosci dzigki synergiom oferowanym przez koordynacje prac z réznymi
partnerami, ale takze dzigki monitorowaniu przez organy publiczne udzielajace pomocy.

¢) Po trzecie, i najwazniejsze, wladze francuskie wysuwaja zarzut dotyczacy ,nowatorskiego pod wzgledem
prawnym” charakteru kryterium zastosowanego rzekomo przez Komisje w motywie 169 decyzji o wszczeciu
postepowania, opartego na istnieniu nagromadzonych przez grupe PSA zaleglosci w dziedzinie badan
i rozwoju. Uwazajg argumenty wysuwane dotychczas za wystarczajace w celu wykazania pozytywnego
wkladu projektu ,50CO,Cars” w przywracanie rentownosci grupy PSA. W konsekwengji jedynie pomocniczo
poruszajg kwestie, czy takie kryterium jest w przedmiotowym przypadku spelnione:

(i) Istnienie zaleglosci technologicznych w zakresie technologii hybrydyzacji

(153) Wedlug wladz francuskich wspomniane kryterium istnienia nagromadzonych zalegloici w dziedzinie badan
i rozwoju jest spelnione z nastepujgcych trzech powodéw:

a) po pierwsze, wskazujg, ze wszystkie trzy komponenty technologiczne projektu ,,50CO,Cars” dotycza dziedzin
technologii, w ktérych grupa PSA nagromadzita zaleglosci:

— jezeli chodzi o silniki Diesla, zaleglosci dotycza technologii ograniczenia zuzycia paliwa przez silniki.
Celem projektu ,50CO,Cars” jest wlasnie ta dziedzina,

— jezeli chodzi o przekladnie, zaleglosci grupy PSA dotyczace skrzyni biegéw z podwéjnym suchym
sprzeglem zwanych DCT (,dual clutch transmissions”) wynikajg w szczegdlnoéci z tradycyjnej preferencji
wobec pilotowanych lub zrobotyzowanych skrzyn biegéw zwanych ,BVMP”, podczas gdy dana
technologia okazala si¢ mniej udana komercyjnie niz konkurencyjna technologia. Projekt ,50CO,Cars”
pozwolitby zatem przedsigbiorstwu uzupelni¢ zaleglosci w zakresie przekladni DCT, jak i eDCT,
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— jezeli chodzi o systemy hybrydyzacji, grupa PSA ma zaleglo$ci w zakresie opracowywania przystepnej
cenowo technologii hybrydyzacji, wystarczajgco generycznej, aby zapewni¢ produkcje masows.
Konkurujacy producenci, na przyklad Toyota, Honda i VAG (*!) posiadaja generyczne technologie
hybrydyzagcji (lub bedg mialy wkrétce do nich dostep), ktére sg w zwigzku z tym lepiej dostosowane do
rynku masowego. Z tego tytulu wladze francuskie potwierdzaja wstepng analize Komisji (przedstawiona
w motywie 187 decyzji o wszczeciu postgpowania), zgodnie z ktérg obecna technologia mikrohybry-
dyzacji (*)) typu Stop & Start jest niewystarczajaca w celu osiggniecia ,granicy technologicznej w zakresie
redukcji CO,”, ktéra wymaga opracowania technologii typu ,mild-hybrid” lub full-hybrid”.
W konsekwencji celem projektu ,50CO,Cars” jest nadrobienie zaleglosci technologicznych w dziedzinie
systeméw hybrydyzacji;

b) po drugie, uwazaja, ze projekt ,50CO,Cars” oferuje grupie PSA Srodki umozliwiajace nadrobienie zaleglosci,
usuwajac pewng liczbe ograniczen technologicznych w dziedzinie technologii hybrydowej:

— silniki Diesla opracowywane w ramach projektu ,50CO,Cars” pozwolg uzyskaé emisje CO, w wysokosci
[50-70]* g/km w segmencie B (silniki 0 mocy miedzy 40 i 70 kW), w tym przez samo wykorzystywanie
technologii typu Stop & Start, tak ze PSA bedzie mogla do 2017-2018 r. uzyska¢ dostep do oferty
silnikéw Diesla o niskim zuzyciu paliwa o poziomie emisji poréwnywalnym z poziomami jej
konkurentéw na rynku europejskim;

— inteligentna skrzynia biegbw z podwdjnym suchym sprzeglem eDCT pozwoli zoptymalizowal
efektywno$¢ energetyczng hybrydowego ukladu napedowego przy jednoczesnym zapewnieniu przysto-
sowania do szerokiego przedzialu mocy réznych maszyn elektrycznych. Standaryzacja pozwoli grupie PSA
nadrobi¢ nagromadzone zaleglosci technologiczne,

— ponadto, jezeli chodzi o system hybrydyzacji, projekt ,50CO,Cars” prowadzi do zmniejszenia kosztéw,
z jednej strony poprzez zminimalizowanie potrzeb energetycznych (akumulator i elektronika napedu),
z drugiej strony poprzez optymalizacj¢ architektury mechanicznej (polaczenie maszyny elektrycznej
z mechanizmem napedowym). Podobnie standaryzacja systemu hybrydyzacji pozwoli zwigkszy¢ wielkosé
produkgji, a w zwigzku z tym zapewnié jego dostepno$é w segmencie B;

¢) wiladze francuskie odnosza si¢ ponadto do ewentualnej zmiany strategicznej polegajacej na prowadzeniu
projektu ,,50CO,Cars” przy jednoczesnej rezygnacji z technologii hybrydowej typu ,plug-in”. W tym wzgledzie
podkreslaja, ze obie technologie (,mild-hybrid” i ,plug-in”) nie maja takiego samego zasiggu ani takich samych
konsekwencji handlowych. Podczas gdy cena bedzie ograniczata technologie typu ,plug-in” (*)) do pojazdow
,premium” (co wywrze istotny wplyw na wizerunek, w szczegdlnosci wsrdd klientéw ,korporacyjnych”),
dostepno$¢ technologii typu ,mild-hybrid” pozwoli otworzy¢ si¢ na szeroki wachlarz kategorii spolecznych
(o niskich i $rednich dochodach), a tym samym spehi¢ oczekiwania wigkszej czgsci klientéw grupy. Wiadze
francuskie podkreslaja, Ze wspomniane dwa rozwigzania technologiczne nie wykluczajg si¢ wzajemnie i ze
grupa PSA chciala je poczatkowo polaczy¢, tak aby sprzedaz hybrydowych pojazdéw premium typu ,plug-in”
wspolistniala ze sprzedaza przystgpnych cenowo pojazdéw hybrydowych w segmentach B i C
W konsekwencji rezygnacja z technologii hybrydowej typu ,plug-in” jako $rodka wyréwnawczego nie stanowi
,<zmiany strategicznej”, ale wstrzymanie rentownej z ekonomicznego punktu widzenia dzialalno$ci niezagra-
zajacej przywroceniu rentownosci grupy. Jezeli chodzi o projekt ,50C0O,Cars”, uczestniczytby on w calosci
w planie restrukturyzacji, dlatego wladze francuskie uwazajg strategi¢ zaproponowang w odniesieniu do
hybrydyzacji w planie restrukturyzacji za w pelni spéjna.

(ii) Spdjnos¢ srodkéw wykorzystanych do realizacji projektu ,50CO,Cars” z pozostalg czgscig planu restrukturyzacji

(154) Wedtug wladz francuskich dostosowanie narzedzia przemystowego grupy PSA do realizacji projektu ,,50CO,Cars”
wpisuje si¢ w logike planu restrukturyzacji. W szczegdlnoSci standaryzacja mechanizméw napedowych
i przektadni pojazd6w z silnikiem Diesla produkowanych przez grupe pozwoli zracjonalizowa¢ i zoptymalizowaé
baze¢ produkcyjna:

a) jezeli chodzi o silniki Diesla, koszt inwestycji zrealizowanych w zakladach w Trémery i w Douvrin wyni6st
[100-200]* mln EUR, czyli [0-5]* % z [10-20]* mld EUR przewidzianych na inwestycje w okresie obowig-
zywania planu restrukturyzacji, co stanowi odsetek uznany przez wiladze francuskie za ,szczegélnie skromny,
zeby nie powiedzie¢ nieznaczny”. Ich wplyw finansowy wiaczono do pierwotnego planu $rednioterminowego

(*") Grupa VAG przedstawita podczas ostatniego kongresu w Wiedniu odmiang modulows (,zestaw montazowy”) swojej technologii
hybrydowej, umozliwiajaca dostosowanie systemu hybrydyzacji do ogétu réznych sylwetek pojazdéw grupy po minimalnym koszcie.
Cytowane zrodlo: sprawozdanie z prezentacji grupy VAG na 34. sympozjum w Wiedniu, 26 kwietnia 2013 ., s. 28.

(*») Technologia typu ,micro hybrid” odpowiada mocom wynoszacym 2-4 kW; ,mild hybrid” mocom 8-15 kW; ,full hybrid” mocom
przewyzszajacym 20 kW.

(**) Wiadze francuskie potwierdzaja, ze z zastrzezeniem swojego uprzemystowienia w warunkach akceptowalnych pod wzgledem
ekonomicznym grupa PSA opracowalaby juz technologie typu ,plug-in”.
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grupy PSA od listopada 2012 r. i przedstawiono w zaktualizowanej wersji dokumentu, w zwigzku z czym
wladze francuskie uwazajg, ze inwestycje te wpisuja si¢ w logike zgloszonego planu restrukturyzacji. Pod
wzgledem wplywu przemystowego $rodki maja na celu zmiang (**) istniejacej zdolnosci produkcyjnej silnikéw
Diesla przy niezmiennym obszarze dzialalno$ci: zdolno$¢ produkcyjna, ktérag uznaje si¢ za wystarczajaca dla
[100 000-200 000] pojazdéw przewidywanych na tym etapie po zakonczeniu projektu ,50CO,Cars”, nie
zwigkszy si¢, natomiast nastapi przesunigcie czg$ci bazy produkcyjnej z segmentu wykazujacego nadwyzke
zdolnosci do segmentu charakteryzujacego si¢ potencjalnie niedostateczng zdolnoscig z uwagi na fakt, ze jest
to segment rozwijajacy si¢ (rozstrzygnigcie wewnetrzne na korzy$¢ atrakcyjnych produktow);

b) jezeli chodzi o przekladnie, wladze francuskie potwierdzaja analiz¢ przedstawiona w motywie 202 decyzji
0 wszczgciu postgpowania: w przypadku powodzenia projektu ,50CO,Cars” produkcja zlecana obecnie
podmiotom zewnetrznym bedzie odbywala sie wewnetrznie (*). W zaktualizowanym pierwotnym planie
Srednioterminowym utrzymano niezbedne inwestycje przewidziane juz w zgloszonym planie restrukturyzacji.
Wladze francuskie uznaja wspomniang strategie internalizacji za mozliwa do pogodzenia z przywrdceniem
rentownosci grupy. Pod wzgledem finansowym operacja umozliwi internalizacje marzy i uwolnienie od
ryzyka walutowego wigzacego sie ze wspélpracg z Japonig (*), a takze od kosztéw/opdznieri logistycznych,
nie zmniejszajac zdolnosci szybkiego dostosowywania si¢ grupy PSA do popytu na rynku;

¢) ponadto warto$¢ inwestycji zwigzanych z systemami hybrydyzacji wyniesie [40-50] mln EUR w okresie
realizacji planu restrukturyzacji, czyli mniej o [0-5] % od przewidywanej lacznej wartosci, co wladze
francuskie uznajg za bardzo niewielki odsetek. Inwestycje dotycza ponadto powstajacego rynku (na ktérym
nie wystepuje w zwigzku z tym nadwyzka zdolnosci produkcyjnej). Wpisuja si¢ wiec takze w logike planu
restrukturyzacji grupy PSA.

(iti) Pozytywny wplyw na sprzedaz i rentowno$¢ grupy

(155) Wedlug wladz francuskich projekt ,50CO,Cars” pozwoli, po zakoriczeniu planu restrukturyzacji, na pobudzenie
sprzedazy i rentownosci grupy PSA.

a) W odpowiedzi na rozwazania Komisji przedstawione w motywach 210 i 211 decyzji o wszczeciu
postepowania (dotyczgce stusznosci strategii, w ktorej silnikom Diesla przyznaje si¢ pierwszenstwo
w stosunku do silnikéw benzynowych) i w motywie 216 (dotyczace biznesplanu projektu ,50CO,Cars”
i wiarygodnosci zalozen lezacych u jego podstaw) wladze francuskie uwazajg, ze realizowana strategia jest nie
tylko uzasadniona pod wzgledem przemystowym, ale ma takze pozytywny wplyw na sprzedaz grupy. Zamiast
opracowywac tafsza technologie hybrydyzacji dla silnikéw benzynowych nalezaloby inwestowal w poprawe
bilansu ekoenergetycznego silnikow Diesla, aby w pierwszej kolejnosci ,przezwycigzy¢ niecheé konsumentéw”,
a nastgpnie rozwazy¢ dostosowanie (*’) wynikéw projektu ,50CO,Cars” do silnikéw benzynowych, ktore
dostawcy czesci samochodowych mogliby woéwczas rozpowszechni¢ w skali $wiatowej, zwigkszajac tym
samym rentowno$¢ realizowanych inwestycji poprzez efekt skali. Stuszno$¢ strategii planowanej przez PSA
potwierdzajg ponadto badania rynku, ktére zgodnie (**) przewiduja wzrost sprzedazy pojazdéw z silnikiem
Diesla w nadchodzacych latach.

b) Jezeli chodzi o wplyw finansowy projektu ,50CO,Cars”, wladze francuskie przedstawily biznesplan, oparty na
zalozeniach w znacznym stopniu podzielanych w réznych artykulach prasowych, w ktérym zawarto
przeplywy przewidziane do 2026 r. (co jest uzasadnione w kontekscie przyszlych aktualizacji, a nastgpnie
zastgpienia norm EURO VI w tym horyzoncie czasowym). Prace badawczo-rozwojowe w zakresie projektu
,50C0O,Cars” beda prowadzone w latach 2013-2017, w zwigzku z czym pierwsze silniki bedg mogly zostal
wprowadzone do obrotu migdzy polowa 2016 r. i poczatkiem 2017 r., nieco wczesniej niz ekonomiczny
system hybrydyzacji. W odniesieniu do obliczenn rentownosci wykorzystano dwie stopy dyskontowe
(odpowiednio [10-13]* % i [13-15]* %), przy czym druga lepiej uwzglednia stwierdzony ostatnio wzrost
kosztéw finansowania. Zadnych dochodéw nie przeznaczono na opatentowanie niektérych wynikéw projektu
,50CO,Cars”. Ponadto wielko$¢ i ceny sprzedazy nowych silnikéw Diesla i mechanizméw typu hybrydowego

(**) Stowo ,zmiana” jest podkreslone w oryginalnym tekscie przekazanym przez wladze francuskie.

(*) Wladze francuskie podkreslaja, ze omawiana internalizacja moze by¢ jedynie czgSciowa w zaleznosci od wynikéw projektu
»50C0O,Cars”.

(9 Wiadze francuskie podkreslaja, ze kurs wymiany miedzy euro i jenem zmienit si¢ na niekorzy$¢ o okoto 30 % w latach 2009-2012,
a nastgpnie wrocit do parytetu z 2009 r. miedzy koficem 2012 r. i majem 2013 r. Wspomniana zmienno$¢ sprawia, ze koszty
zaopatrywania w automatyczne skrzynie biegdw stajg si¢ niepewne. Dochodzg do tego cla uznawane przez Francj¢ za wysokie.

(*) Najwazniejsze cz¢sci sktadowe systemu ,,50CO,Cars” beda dotyczyly szczeg6lnie silnika Diesla. Wedtug wladz francuskich przejicie na
silniki benzynowe o réwnowaznej mocy wymagatoby jednak tylko ,umiarkowanych inwestycji w badania i rozw6j w bardzo krotkiej
perspektywie czasowej”.

(**) Cytowane zrddto: http:/[www.pikeresearch.com/research/clean-diesel-vehicles
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oszacowano w ramach réznych scenariuszy: scenariusz realizacji projektu ,50CO,Cars” z pomocg panstwa
,A”, w ktérym sprzedaz pojazdéw hybrydowych przynositaby dodatkowa marze szacowana na [200-300]*
EUR i [300-400]* EUR w zaleznosci od wariantu technologicznego (oprécz marzy w wysokosci [2 000-
3 000]* EUR otrzymywanej przez producenta ze sprzedazy pojazdu z segmentu B); scenariusz realizacji
projektu ,,50CO,Cars” bez pomocy panstwa ,B”, w ktorym marze bylyby takie same, jak w scenariuszu A.
Wiadze francuskie uscislajg jednak, ze chodzi tu o fikcyjny scenariusz, ktérego grupa PSA nie bylaby w stanie
zrealizowaé (przedstawiono go jedynie w celu poréwnania teoretycznego); scenariusz alternatywny ,C”
polegajacy, w przypadku braku realizacji projektu ,50CO,Cars”, na realizacji projektu alternatywnego,
w ktérym dodatkowe marze bylyby nizsze (miedzy [100-200]* EUR i [200-300]* EUR). Na podstawie tych
zalozen uzyskano by nastepujace zrdznicowane zaktualizowane wartosci netto (,NPV”) (*) obliczone dla
produktéw ,,eDCT” i ,osprzet silnika”™:

Tabela 15

Wskazniki finansowe projektu ,,50CO,Cars”

Grupa PSA Scenariusz A* Scenariusz B*
. . P " (projekt ,50CO,Cars” z po- (projekt ,50CO,Cars” bez
(poréwnania ze scenariuszem alternatywnym ,C”) 2 2
mocg) pomocy)
eDCT NPV w wysokosci [10- [0-10] mln EUR - [60-70] mln EUR
13]* %
NPV w wysokosci [13- - [50-60] mln EUR - [90-100] mln EUR
151* %
Osprzgt silnika NPV w wysokosci [10- + [30-40] mln EUR - [20-30] mIn EUR
13]* %
NPV w wysokosci [13- - [20-30] mln EUR - [60-70] mln EUR
15]* %

Na tej podstawie wiladze francuskie wnioskuja, Ze niezaleznie od wybranego wariantu technologicznego
wzgledna rentowno$¢ scenariusza B bedzie zawsze ujemna w pordwnaniu ze scenariuszem C, tak ze
w przypadku braku wsparcia publicznego projekt ,50CO,Cars” bedzie ,po prostu niewykonalny”. Bardzo
ograniczona NPV uzyskana w scenariuszu A (nieznacznie dodatnia w poréwnaniu ze scenariuszem C przy
stopie dyskontowej w wysokosSci [10-13]* %, ujemna przy stopie dyskontowej w wysokosci [13-15]* %)
pokazuje, ze takie poziomy rentownosSci wzglednej s proporcjonalne do celu opracowania pierwszej
innowacyjnej generacji.

) Jezeli chodzi o ryzyko zwiazane z projektem ,50CO,Cars”, ma ono cztery aspekty, a planowana pomoc
panstwa pozwoli w znacznym stopniu zmniejszy¢ to ryzyko:

— ryzyko regulacyjne zwigzane z nowym cyklem homologacji pojazdéw z silnikiem Diesla,

— ryzyko technologiczne zwigzane z usuwaniem licznych ograniczen technologicznych w celu opracowania
przystepnej cenowo technologii typu ,mild-hybrid”,

— ryzyko handlowe zwigzane z zachowaniem konsumentéw i ich wrazliwoscig na kwestie srodowiskowe,
— ryzyko finansowe, zwiazane w szczeg6lnosci ograniczeniami dostepnych $rodkéw pienigznych grupy PSA.

(*’) W informacji z dnia 11 lipca 2013 r. wladze francuskie wyjasnily, ze o ile mozliwe jest ustalenie czgsci kosztéw przeznaczonych na
rozwdj i kosztow wytworzenia elementéw pojazdu, to jednak zmierzenie bezwzglednej wartosci czgéci silnika w wartosci sprzedazy
pojazdu jest niemozliwe. Zaproponowaly zatem podejécie ,marzowe” polegajace na poréwnaniu scenariuszy A i C (odpowiednio B i C)
pod wzgledem $rodkéw wychodzacych w roznych projektach (koszty zwigzane z badaniami i rozwojem oraz inwestycjami przemy-
stowymi) i roznic $rodkéw wplywajacych (dochody ze sprzedazy pojazdéw lub waloryzacja $wiadczefi dodatkowych). Przedstawiony
wskaznik pozwala poréwnad wzgledng rentownos¢ scenariuszy dla uwzglednianych organéw.
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4.4. W ODNIESIENIU DO SRODKOW WYROWNAWCZYCH

4.4.1. UWAGI OGOLNE DOTYCZACE UZNANIA ZAPROPONOWANYCH SRODKOW ZA OGOLNE SRODKI
WYROWNAWCZE ORAZ ICH ZASIEGU.

(156) Wladze francuskie uwazaja, ze w decyzji o wszczeciu postegpowania Komisja nie przedstawita zadnej dokladnej
oceny rzekomych zaktécent konkurencji. W konsekwencji rodki wyréwnawcze zaproponowane przez grupe PSA
sg juz teraz w duzej mierze wystarczajace. Kazde dodatkowe zaostrzenie bedzie sprzeczne z wymogiem propor-
cjonalnoéci przypomnianym w pkt 47 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restruktu-
ryzacji.

(157) Wladze francuskie uwazajg ponadto, ze zaproponowane Srodki wyréwnawcze dotyczg segmentéw B i C, wbrew
twierdzeniu zawartemu w decyzji o wszczeciu postegpowania. Ma to miejsce w przypadku Srodka ograniczajgcego
wskaznik penetracji finansowania BPF, ktéry dotyczy gléwnie wspomnianych dwéch segmentéw. Dzieje si¢ tak
rowniez w przypadku wczesniejszego wstrzymania produkcji modelu Citroén C6 i nieprzedtuzenia produkcji
modeli C6 i Peugeot 607 w ramach przetargéw. Srodek polegajacy na rezygnacji z produkeji silnikéw
0 pojemnosci powyzej 2 litréw oraz na zaprzestaniu opracowywania i produkeji technologii hybrydowej typu
,plug-in” bedzie mial z kolei znaczny wplyw na segment C.

(158) Wiadze francuskie przypominaja, ze PSA zaproponowala znaczne $rodki wyréwnawcze: przekladaja si¢ na
zmniejszenie udzialu w rynku o [0-2]* % na koniec okresu.

4.4.2. UWAGI SZCZEGOLOWE DOTYCZACE ROZNYCH ZAPROPONOWANYCH SRODKOW WYROWNA-
WCZYCH.

a) W odniesieniu do ograniczenia dodatkowych inwestycji grupy PSA
(i) Wezesniejsze wstrzymanie produkcji modelu Citroén C6 i nieprzedtuzenie produkcji modeli Citroén C6 i Peugeot 607.

(159) Wladze francuskie uwazaja, ze chociaz wielko§¢ sprzedazy wspomnianych pojazdéw byla niska, uzyskana marza
netto przewyzszala marze netto wynikajacg ze sprzedazy innych rodzajéw pojazdéw, a w szczegdlnosci marze
netto ze sprzedazy pojazdéw z segmentu B. Przyznaja, ze rentowno$¢ programu byla niewystarczajaca, ale w celu
usunigcia tego braku grupa PSA zaplanowala zawarcie partnerstwa z DPCA w celu wprowadzania modeli C6
i 607 do obrotu w Chinach.

(160) Wladze francuskie twierdza ponadto, ze od 2009 r. grupa PSA nigdy nie zamierzala zrezygnowaé z produkcji
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pojazdéw klasy wyzszej. PSA zrezygnowala jedynie z projektu badawczo-rozwojowego dotyczacego nowego
pojazdu, ktéry méglby dolaczy¢ do C6 i 607.

(i) Wezesniejsze wstrzymanie i nieprzedtuzenie produkcji modelu Bipper/Nemo.

(161) Wladze francuskie uwazaja, ze wspomniany $rodek utrudni grupie PSA czerpanie korzysci z jej wczeSniejszych
inwestycji i znacznie zmniejszy jej zdolno$¢ do konkurowania w segmencie lekkich pojazdéw dostawczych lub
osobowych.

(162) Modele Bipper/Nemo produkowano dotychczas we wspdlpracy z przedsigbiorstwami Fiat i Tofas. Wspomniane
partnerstwo osiggnelo etap rozwoju zapewniajacy PSA lepsza znajomo$¢ rynku, produktu i przygotowanej
zdolnosci produkcyjnej. Wobec braku decyzji Komisji nadajacej mocy wiazacej wspomnianej propozycji Srodka
wyréwnawczego Swiadomo$¢ wszystkich tych informacji daje PSA znacznie wigkszy margines swobody
w zakresie prowadzenia negocjacji dotyczacych cen sprzedazy drugiej generacji omawianych modeli, ktéra
z zalozenia jest bardziej rentowana. Wspomniang rentowno$¢ zwigkszaja jeszcze niedawne i przyszle zmiany
organizacji transportu miejskiego, w ramach ktérego korzysta si¢ chetniej z pojazdéw dostawczych.

(i) Wstrzymanie produkgji silnikow Diesla o pojemnosci powyzej 2 litrow.

(163) Wladze francuskie przypominajg, Ze wspomniany Srodek wyréwnawczy jest szczegélnie istotny w zakresie,
w jakim grupa PSA jest liderem na rynku tradycyjnych silnikéw Diesla.
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(164) Wladze francuskie podkreslaja, ze silniki te sg istotne dla segmentéw D i E, kt6re majg zasadnicze znaczenie dla
wizerunku producenta i jego dostepu do przetargéw.

(165) Jezeli chodzi o ocen¢ wplywu rozwijania oferty pojazdéw z hybrydowym silnikiem Diesla typu ,plug-in”,
w szczegblnosci na sprzedaz jej pojazdéw z silnikiem cylindrowym o pojemnosci powyzej 2 litréw, grupa PSA
uwaza, ze potwierdzaja ja ostatnie zmiany na rynku pojazdéw hybrydowych typu ,plug-in”, a w szczeg6lnosci
ogloszenie przez Volvo decyzji o dwukrotnym zwigkszeniu celéw w zakresie produkcji modelu V60 z silnikiem
Diesla typu ,plug-in” do 10 000 sztuk w 2014 r. w zwiazku z odniesionym sukcesem komercyjnym.

b) W odniesieniu do rezygnacji ze zdolnosci produkcyjnej fabryki Sevelnord na rzecz konkurenta

(166) Wladze francuskie przypominajg najpierw, ze omawiany $rodek przyczynia si¢ do ograniczenia obecnosci grupy
PSA na rynku z bezpos$rednig korzyscia dla konkurentéw, poniewaz:

— PSA rezygnuje z blisko 30 % zdolnosci produkcyjnej zakladu Sevelnord na rzecz przedsigbiorstwa Toyota,

— wspomniana umowa pozwala powaznemu konkurentowi, tj. przedsigbiorstwu Toyota, wejs¢ na rynek, na
ktorym byl dotychczas nieobecny, jak rowniez rozszerzy¢ jego game pojazdéw uzytkowych,

— umowa przynosi przedsigbiorstwu Toyota bezposrednig i pewna korzy$¢, gdyz pozwala jej przeja¢ znaczng
cze$¢ marzy za pojazdy bedace przedmiotem umowy, jak réwniez pozyskiwaé i zapewniaé sobie lojalnosé
klientéw na rynku, na ktérym jest nieobecne,

— $rodek ten dotyczy jednego z rynkéw, w ktérym grupa PSA ma szczegélnie istotny udzial (21 % w Europie
30 w 2011 t..

(167) Wladze francuskie zauwazaja réwniez, ze uwzgledniajac bilans ekonomiczny projektu (dodatnia biezgca marza
operacyjna w wysokosci [0-5] %, zgodna ze zwyczajowymi oczekiwaniami PSA), grupa zamierzala rozpoczaé
jego realizacje zgodnie ze scenariuszem odniesienia bez udzialu partnera. PSA uwazala zatem prowadzenie
zaktadu Sevelnord bez udzialu partnera za oplacalne i rentowne.

(168) Wladze francuskie przypominajg, ze komunikat prasowy z dnia 31 sierpnia 2012 r. nalezy odczytywaé bardzo
rozwaznie z uwagi na panujacg wowczas bardzo trudng sytuacje spoleczna.

¢) W odniesieniu do zaprzestania opracowywania i produkgji technologii hybrydowej typu ,,plug-in”

(169) Wladze francuskie uwazajg przede wszystkim, ze dyskusja dotyczaca momentu wprowadzenia tego $rodka w celu
uznania go za $rodek wyréwnawczy lub $rodek niezbedny dla przywrdcenia rentownosci jest malo istotna.
Wedlug nich w celu uznania tych $rodkéw za Srodki wyréwnawcze znaczenie ma fakt, Ze rzeczywiScie moga one
ograniczy¢ ewentualne zaklécenia konkurencji wynikajace z pomocy.

(170) Nastepnie wladze francuskie nie chcg odpowiedzie¢ na pytania Komisji dotyczace realnosci oszacowania wplywu
tego $rodka, poniewaz jej krytyczne uwagi na ten temat nie s3 wystarczajaco wyjasnione. W kazdym przypadku
uwazaja, ze zalozenia, ktére postuzyly do oszacowania wplywu tego Srodka okazujg si¢ zgodne z najnowszymi
zmianami na rynku technologii hybrydowej typu ,plug-in”.

(171) Ponadto wedlug wiladz francuskich przyznawanie licencji na wspomniang technologie przez producenta lub
dostawce czgsci samochodowych nie bedzie mozliwe, uwzgledniajac etap rozwoju rynku i znaczenie omawianej
technologii jako czynnika réznicujgcego konkurencje. Gdyby jednak zaistniala taka sytuacja, grupa PSA jest
gotowa zobowiazac si¢ do nienabywania licencji od 0s6b trzecich w trakcie realizacji planu restrukturyzacji.

(172) Wladze francuskie uwazajg ponadto, ze projekt ,50CO,Cars” nie neutralizuje skutkéw stosowania Srodka,
poniewaz projekt dotyczy innego rynku i innych klientéw (klasy wyzszej) niz rynek i klienci, ktérych dotyczy
Srodek wyréwnawczy i zapewnia redukcje CO, na innym poziomie niz redukcja dzigki technologii hybrydowej
typu ,plug-in”.
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d) W odniesieniu do ustalenia maksymalnego wskaznika penetracji BPF

(173) Wladze francuskie przypominajg najpierw, ze wspomniany $rodek stanowi w niniejszym przypadku najbardziej
ukierunkowany $rodek wyréwnawczy, ktéry najlepiej zapobiega ewentualnym zakléceniom konkurencji, ktére
moglyby wynikna¢ bezposrednio z przyznania pomocy w formie gwarancji dla BPF.

(174) Uwazaja, ze wybor pulapu wskaznika penetracji odpowiadajacego wskaznikowi z drugiego kwartatlu 2012 r.
powickszonego o poziom elastyczno$ci wynoszacy 1 % jest konieczne w celu dostosowania zmiany wskaznika
penetracji BPF do potrzeb grupy i umozliwienia BPF wypelniania jego systemowej roli w odniesieniu do
dzialalno$ci motoryzacyjnej PSA. W zakresie, w jakim przewiduje si¢, ze tendencja wzrostowa wskaznika
penetracji stwierdzona w latach 2001-2012 bedzie nadal trwala w latach 2012-2013, przyjety pulap ogranicza
znaczaco zdolno$¢ konkurencyjng BPF.

(175) Wedlug wiladz francuskich przewidywana elastyczno$¢ nie wigze si¢ z Zadnym zmniejszeniem skutecznosci
i wigzacego charakteru zaproponowanego Srodka wyréwnawczego. Uwzgledniajac przewidywang zmiang na
rynku, wskaznik penetracji PBF bedzie wykazywal systematyczne roczne opdznienie, a zatem bedzie nizszy od
wskaznika najbardziej poréwnywalnych konkurentéw.

(176) Ponadto, w celu udzielenia odpowiedzi na pytanie Komisji, wladze francuskie s3 gotowe wlaczy¢ banki
wewnetrzne grup Fiat i Ford do panelu bankéw wybranych w celu indeksacji wskaznika penetracji BPF.

(177) Wedlug wladz francuskich ogdlny charakter zobowigzania PSA (w krajach G10 i bez rozrdznienia segmentu) nie
pozwoli jej rozwijaé agresywnej polityki handlowej w niektérych krajach i w niektérych segmentach, niszczac
w ten spos6b skutki $rodka wyréwnawczego. Poza faktem, ze grupa PSA nie moze zmusi¢ BPF do zmiany jego
polityki ryzyka, Srodek ograniczajacy wskaznik penetracji finansowania BPF dotyczy gtéwnie segmentéw B i C
z uwagi na ich relatywng wage w Sredniej wazonej penetracji (ponad [...]* % finansowania przyznanego przez
BPF w ostatnich latach i $rednio [...]* % finansowania przyznanego przez BPF w 2012 r. we Frandji,
w Zjednoczonym Krolestwie, Niemczech, Hiszpanii i we Wloszech).

5. UWAGI ZAINTERESOWANYCH STRON

(178) W nastepstwie decyzji o wszczeciu postepowania Komisja otrzymala uwagi od pieciu zainteresowanych stron,
a mianowicie od grupy PSA, przedsigbiorstwa, ktére postanowilo zachowal anonimowo$¢ (zwanego dalej
,<anonimowga osobg trzecia”), przedsi¢biorstw Fiat, GM i Toyota.

5.1. UWAGI ANONIMOWEJ OSOBY TRZECIE]

(179) Anonimowa osoba trzecia poinformowala Komisje o swoich obawach dotyczacych niektérych praktyk
handlowych PSA. Uwaza ona, ze PSA faworyzuje francuskich dostawcoéw czesci samochodowych ze szkoda dla
dostawcow czesci samochodowych spoza Francji. Wedlug anonimowej osoby trzeciej, $wiadczy o tym
zachowanie PSA w stosunku do dostawcy czeSci samochodowych Agrati France: PSA pozwolita mu unikngé
grozacego postepowania upadlosciowego, kupujac od niego produkty po cenach znacznie przewyzszajacych ceny
rynkowe. Ponadto wedlug wspomnianej anonimowej osoby trzeciej pomimo uszczerbku, jakiego doznata
w zwiazku z zakldceniem dostaw PSA zrezygnowala takze z wniesienia $rodka odwolawczego przeciwko Agrati
France, aby nie zwigksza¢ trudnosci finansowych juz i tak niestabilnego przedsigbiorstwa.

(180) W swoich uwagach anonimowa osoba trzecia twierdzi, ze stosunki miedzy PSA i rzagdem francuskim, jak réwniez
wsparcie publiczne bedgce przedmiotem niniejszego postepowania, naruszajg zasady funkcjonowania rynku
wewnetrznego, a w szczegblnosci zasady dotyczace swobodnego przeplywu towaréw przewidzianego w art. 34
TFUE.

(181) Uwaza, ze w celu udzielenia pomocy Agrati France PSA skorzystala ze swojego udzialu w Fonds de moderni-
sation des équipementiers automobiles (Fundusz na rzecz Modernizacji Dostawcéw CzgSci Samochodowych,
zwany dalej ,FMEA”) i przyznala mu posrednio pomoc w wysokosci 17 mln EUR.

(182) Jako $rodka wyréwnawczego anonimowa osoba trzecia domaga sig, aby PSA wycofala si¢ z FMEA i zrezygnowala
z jakiegokolwiek udzialu finansowego w dzialalnosci dostawcéow lub dystrybutoréw czeici samochodowych
dopdki bedzie otrzymywala pomoc publiczng, aby zazadata zwrotu kwot, ktére przyznala Agrati France i aby
wprowadzita przejrzysty i niedyskryminujacy system wyboru swoich dostawcéw.
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5.2. UWAGI PRZEDSIEBIORSTWA OPEL (I GRUPY GM)

(183) Jezeli chodzi o prognozy rynkowe, GM podkresla, ze wigkszo$¢ producentéw samochodéw korzysta z danych
instytut6w, takich jak Global Insight lub POLK.

(184) Jezeli chodzi o projekt badawczo-rozwojowy ,50CO,Cars”, GM przypomina, ze wszyscy producenci inwestuja
w technologie, ktére majg na celu ograniczenie emisji gazéw. W ujeciu ogblnym trudno jest przewidzied, jakie
beda przyszle osiagniecia wspomnianych badafi w wymiarze przemyslowym. Rozwazane sg liczne rozwigzania
techniczne, w tym rozwigzania w zakresie hybrydyzacji. Ponadto jest to dziedzina, w ktérej mozna oczekiwacé
wspOlpracy miedzy producentami w celu otrzymania korzysci skali. Wedlug GM pomoc w wysokosci 85 mln
EUR przeznaczona na projekt ,50CO,Cars” nie stanowi znacznej kwoty w poréwnaniu z wydatkami sektora na
badania i rozwéj: nie jest to natomiast nieznaczna kwota w przypadku projektu badawczo-rozwojowego
majacego na celu opracowanie systemu typu ,mild-hybrid”. GM uwaza, ze $rodek ten nie moze uniemozliwi¢
konkurujgcemu producentowi opracowania wlasnego programu badawczo-rozwojowego w tej samej dziedzinie,
uwzgledniajgc obecne niepewnosci technologiczne.

(185) Jezeli chodzi o rolg bankéw wewnetrznych producentéw samochodowych, GM uwaza, ze ulatwiaja one
z pewnoscig sprzedaz pojazdéw, oferujac swoim klientom interesujace rozwigzania finansowe. Daja producentom
duzg elastyczno$¢ w wywolywaniu krétkoterminowej reakeji rynku motoryzacyjnego.

(186) GM uwaza ponadto, ze PSA rozpoczela istotny proces zmniejszania zdolnosci produkcyjnej, ktéry zdaniem GM
jest trudny i zlozony.

5.3. UWAGI PRZEDSIEBIORSTWA FIAT
5.3.1. W ODNIESIENIU DO PRZYWROCENIA RENTOWNOSCI

(187) Jezeli chodzi o przywrdcenie rentownosci, przedsigbiorstwo Fiat odsyla do komentarzy niektérych analitykéw,
a w szczegblnosci do prognoz instytutu Global Insight, ktérzy przewiduja spadek sprzedazy, a nastgpnie
ewentualne ozywienie, jednak slabe i bardzo stopniowe, w latach 2015-2016.

(188) Jego zdaniem powodéw obecnego kryzysu na rynku motoryzacyjnym nalezy szukaé w:

a) silnej presji konkurencyjnej na rynku, a w szczegdlnosci w segmentach masowych, zwigzanej z pojawieniem
si¢ nowych konkurentéw koreanskich i, potencjalnie, japonskich i indyjskich;

b) bipolaryzacji rynku, ktéra ogranicza mozliwosci zysku wylacznie do pojazdéw premium;

) wystepujacej wirod konsumentéw tendencji do ukierunkowywania si¢ w coraz wigkszym stopniu na produkty
nizszej jakosci;

d) braku wyraznych perspektyw powrotu do poziomu sprzedazy sprzed kryzysu;

e) strukturalnej nadwyzce zdolnosci produkcyjnej europejskich producentéw.

5.3.2. W ODNIESIENIU DO PROJEKTU ,,50CO,CARS”

(189) Jezeli chodzi o projekt ,50CO,Cars”, przedsi¢biorstwo Fiat uwaza, pomimo ograniczonej liczby dostepnych
informacji, ze cel wydaje si¢ mozliwy do zrealizowania. Podkresla jednak, ze koszt jednostkowy na pojazd
wykorzystujacy ten rodzaj technologii moze ograniczaé jego penetracje na rynku z powodu wysokiej ceny
sprzedazy lub trudnosci producenta z osiagnigciem zyskéw w momencie sprzedazy. Wedlug przedsigbiorstwa
Fiat, poziomy emisji CO, ustalone przez Komisj¢ Europejska na 2020 r. stanowig prawdziwe wyzwanie dla
wszystkich producentéw. Szanse na sprostanie wyzwaniu oznaczajg oparcie si¢ na wieloplaszczyznowym
podejsciu w zakresie badan i rozwoju, w ktérym nie mozna koncentrowa¢ si¢ na jednym projekcie badawczo-
rozwojowym majacym na celu opracowanie jednej technologii, co ma miejsce w przypadku projektu ,50CO,Cars”
(w odbiorze przedsigbiorstwa Fiat).

(190) Przedsigbiorstwo Fiat nie wie, czy inni producenci otrzymujg pomoc publiczng na wsparcie projektéw badawczo-
rozwojowych. Wedlug niego nie ma barier wyjicia z procesu innowacyjnego, z wyjatkiem kosztéw, wymaganych
inwestycji i czasu koniecznego na skorygowanie wyboréw technologicznych. Techniczne zaawansowanie, ktdre
pozwala uzyska¢ projekt ,50CO,Cars” nie stanowi takze bariery wejScia na rynek. Przedsi¢biorstwo Fiat uwaza
jednak, ze mozliwo$¢ otrzymywania pomocy, a w zwigzku z tym zmniejszenia koncowego kosztu opraco-
wywania nowych technologii w poréwnaniu z konkurentami, oznacza niewatpliwie korzy$¢ dla beneficjenta
pomocy.
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5.3.3. W ODNIESIENIU DO WPLYWU GWARANCJI NA RYNEK

(191) Wedlug przedsigbiorstwa Fiat gwarancja publiczna udzielona BPF odpowiada jednej trzeciej dlugow banku
wewnetrznego PSA. Transakcja nie przewiduje ponadto obowigzku uiszczania prowizji od zaangazowania.
Przedsigbiorstwo Fiat uznalo, ze nalezy dodaé co najmniej 100 punktéw bazowych, aby koszt gwarancji byt
zgodny z praktykami rynkowymi.

(192) Gwarancja publiczna spowodowala ponadto zaklécenie konkurencji w stosunku do pozostalych bankéw
wewnetrznych obecnych na rynkach. Dzigki gwarancji akcje emitowane przez BPF sg notowane w taki sam
sposob, jak panstwo francuskie, czyli Aal/AA, a nie na podstawie wlasnych wynikéw. Na tej podstawie przedsie-
biorstwo Fiat stwierdza, ze rating BPF pozostanie taki sam do 2016 r..

(193) Wedtug przedsigbiorstwa Fiat roznice kosztéw finansowania miedzy grupa PSA i BPF, szacowang na 40 punktéw
bazowych, mozna z latwoscig wyjasni¢ przyznaniem przedmiotowej gwarancji. Przedsigbiorstwo Fiat szacuje, Ze
BPF moze uzyskal finansowanie na rynku wtérnym dziki ,nowej” réznicy 360/380 punktéw bazowych,
wiedzac, ze réznica z obligacji PSA wyniesie okoto 400 punktéw bazowych przy zapadalnosci w 2016 r. Przy
emisji w wysokosci 1,2 mld EUR objetej gwarancjg panstwa, ktora BPF przeprowadzit w marcu 2013 r,
catkowity koszt finansowania wyni6st okolo 270 punktéw bazowych.

(194) Fiat uwaza réwniez, ze gwarancja publiczna pozwolita BPF renegocjowaé warunki pozyczek z instytucjami
finansowymi w celu zréwnania ich z warunkami, z ktérymi wystapito panstwo francuskie.

(195) Gwarangja publiczna ma ponadto pozytywny wplyw na rating BPF. Pomimo obnizenia jego ratingu na poczatku
2013 r. przez gtéwne agencje ratingowe, BPF w dalszym ciagu otrzymywal lepszy poziom ratingu, réwnowazny
jednemu punktowi, niz poziom, ktérego mogl si¢ spodziewaé w przypadku braku gwarangji. Przedsigbiorstwo
Fiat opiera si¢ w szczeg6lnosci na o§wiadczeniach Standard and Poor’s z dnia 28 stycznia, z dnia 14 lutego
i z dnia 18 kwietnia 2013 r. Podkre$la ponadto, ze powszechnie uznaje si¢, Ze zobowigzanie do przyznania
gwarangji lub jakiegokolwiek finansowania poprawia samo w sobie sytuacje finansowa beneficjenta, niezaleznie
od stopnia wykorzystania udostgpnionego finansowania.

(196) W ogolniejszym ujeciu Fiat uwaza, Ze banki wewnetrzne producentéw samochodéw stanowia nadzwyczaj
skuteczne instrumenty sprzedazy i marketingu

a) w celu przyciagniecia nowych klientéw, proponujgc bardzo atrakcyjne warunki finansowania (*°);

b) w celu wspierania procesu sprzedazy, w szczegdlnosci w zwigzku z wycofywaniem sie ,klasycznych” instytucji
finansowych z segmentu kredytéw dla konsumentéw i diler6w samochodowych; oraz

¢) w celu zwigkszenia poczucia lojalno$ci konsumentow, ktdrzy sg juz ich klientami.

(197) Przedsigbiorstwo Fiat uwaza, ze zwigkszenie kosztu finansowania BPF o 100 punktéw bazowych bedzie miato
bezposredni, natychmiastowy i bardzo negatywny wplyw na zyski grupy PSA w krajach europejskich.

5.3.4. W ODNIESIENIU DO SRODKOW WYROWNAWCZYCH

(198) Wedtug przedsi¢biorstwa Fiat decyzje dotyczaca zmniejszenia zdolnosci podjeto w ramach poprzedniego planu,
ktéry mial na celu zamknigcie nierentownych fabryk. W konsekwencji zapowiedziane zamkniecia nie majg
zasadniczego znaczenia dla PSA w perspektywie przywracania rentownosci (poziomy wykorzystania pozostaja
niezmienione). Ich wplyw ogranicza si¢ do obnizenia kosztéw stalych.

(199) Jezeli chodzi o obnizenie CAPEX, przedsi¢biorstwo Fiat uwaza, ze PSA wykorzystuje swoj plan restrukturyzacji
w celu uzasadnienia w sposéb oportunistyczny swoich decyzji strategicznych dotyczacych zmiany pozycji
w segmentach B i C oraz w celu ukrycia innych, mniej skutecznych, podjetych niedawno $rodkéw. Zapowiedziana
rezygnacja z produkeji silnikéw Diesla o pojemnosci powyzej 2 litréw faczy sie prawdopodobnie z obecng
tendencjg producentéw do zmniejszania wielkosci swoich silnikéw cylindrowych. Jezeli chodzi o Sevelnord,
przedsigbiorstwo Fiat uwaza, ze $rodek ten nie stanowi faktycznego zmniejszenia zdolno$ci produkcyjnej,
a jedynie czasowy wynajem wspomnianej zdolno$ci konkurentowi, pozostawiajagc PSA mozliwo$¢ dos¢ fatwego
odzyskania zdolnosci w zaleznosci od jej potrzeb.

(*) Przedsiebiorstwo Fiat przytacza przyklad wlasnego banku wewnetrznego, ktérego wskaznik penetracji wzrést z 23,3 % w 2012 r. do
39,6 % w 2013 r. w nastepstwie zmiany jego strategii handlowej, ktéra polegata na proponowaniu klientom bardziej konkurencyjnych
ofert finansowych.
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(200) Jezeli chodzi o ostatni $rodek wyréwnawczy, Fiat przyznaje, ze trudno mu przeprowadzi¢ analize konsekwencji
rezygnacji z technologii hybrydowej typu ,plug-in” jedynie na podstawie przedstawionych informaciji.
Wspomniang rezygnacje mozna, wedlug niego, uzasadni¢ zmiang pozycji PSA na rynku. Mozna ja takze
interpretowal jako $rodek zaradzenia zlemu wyborowi technologicznemu. Fiat kwestionuje mozliwo$¢ skoncen-
trowania si¢ na jednej technologii w celu zmniejszenia emisji do pozioméw nalozonych przez Unie Europejska.

(201) Jezeli chodzi o S$rodek wyréwnawczy dotyczacy wskaznika penetracji, Fiat zauwaza, ze zaden Srodek
wyréwnawczy nie jest w stanie ograniczy¢ wplywu zaklécen spowodowanych przez gwarancje.

5.4. UWAGI PRZEDSIEBIORSTWA TOYOTA

(202) Przedsigbiorstwo Toyota uwaza, ze nie moze skomentowaé planu restrukturyzacji PSA. Nie taka jest ponadto jego
rola. Toyota potwierdza, ze zalozenia, na ktérych opiera si¢ plan PSA s3 wiarygodne. W ujeciu ogdlnym wszelkie
prognozy sa bardzo trudne ze wzgledu na rézne czynniki, ktére oddziatujg na rynek motoryzacyjny.

(203) Jezeli chodzi o projekt ,50CO,Cars”, przedsigbiorstwo Toyota uwaza, ze opracowywanie jakiejkolwiek technologii
srodowiskowej bedzie dla producentéw kluczowym czynnikiem sprzedazy. Wedlug niego sprzedaz pojazdéw
hybrydowych z silnikiem benzynowym bedzie w przyszlosci wigksza niz sprzedaz pojazdéw hybrydowych
z silnikiem Diesla, chociaz przyznaje, ze moze istnie¢ rynek dla pojazdéw hybrydowych z silnikiem Diesla.
Sprzedaz powinna jednak pozosta¢ ponizej sprzedazy pojazdéw hybrydowych z silnikiem benzynowym
z powodu wyzszego kosztu tej technologii. Toyota nie przewiduje, aby wspomniany projekt badawczo-
rozwojowy mégl uniemozliwi¢ konkurentom PSA dostep do rynku technologii typu ,mild-hybrid”.

(204) Jezeli chodzi o rol¢ bankéw wewnetrznych, wedtug przedsigbiorstwa Toyota pozwalaja one poprawi¢ lojalnosé
konsumentéw w stosunku do marki o okolo 15 %. Wskazniki penetracji s3 ponadto wyzsze w segmentach
obejmujgcych male modele.

(205) Jezeli chodzi o $rodki wyréwnawcze, Toyota zastanawia si¢ nad mozliwoscia przypisania takiej kwalifikacji
prawnej Srodkowi majagcemu na celu wstrzymanie produkcji rzadko sprzedawanych modeli. Uwaza, ze
wspolpraca przedsigbiorstwa Toyota z PSA w zakladzie Sevelnord nie stanowi warunku koniecznego dla
przetrwania grupy PSA. Technologia typu ,hybrid plug-in” nie jest ponadto, wedlug niego, jeszcze gotowa
z powodu kosztéw, ktére powoduje i infrastruktury, ktérej wymaga. Wedlug przedsigbiorstwa Toyota technologia
typu ,full hybrid” pozostaje jedynym rozwigzaniem technologicznym w perspektywie $redniookresowej.

(206) Toyota uwaza ponadto, ze nie jest w stanie oceni¢ adekwatnosci Srodkéw wyréwnawczych zaproponowanych
przez grupe PSA.

5.5. UWAGI GRUPY PSA
(207) Na wstepie grupa PSA przychyla si¢ w pelni do uwag przedstawionych przez wladze francuskie.

(208) PSA przypomina nastgpnie swoja strategie przywrécenia rentownosci, ktéra ma na celu dostosowanie jej bazy
produkcyjnej do nowych realiéw rynku. Wspomniane dostosowanie przelozy sie w szczegélnosci na znaczne
zmniejszenie obecnoSci grupy na rynku. PSA chce takze przypomnie¢, ze te $rodki restrukturyzacyjne
finansowane s3 prawie wylacznie ze Srodkéw wihasnych pochodzacych ze sprzedazy aktywow. Takie $rodki,
wedlug PSA, bylyby w duzej mierze wystarczajace, gdyby dzialalnoSci BPF nie zakldcily niestusznie reguly
stosowane przez agencje ratingowe, poniewaz trudnosci banku wewnetrznego wynikaja jedynie z jego powiazan
z grupg PSA. W konsekwencji, wedlug PSA, interwencja panstwa stala si¢ konieczna jedynie z powodu regut
stosowanych przez agencje ratingowe. Na tej podstawie PSA stwierdza, Ze gwarancja publiczna ma ostatecznie
ograniczony skutek, tym bardziej, ze BPF nie przyznano zadnej bezposredniej dotacji publiczne;.

(209) PSA podkresla ponadto, ze Srodkom restrukturyzacyjnym towarzyszy zmiana kierunku jej polityki handlowej.
Polityka ta opiera si¢ na projektach badawczo-rozwojowych majacych na celu obnizenie kosztu innowacji techno-
logicznych dla konsumenta konicowego i na rosngcym umiedzynarodowieniu grupy w celu zmniejszenia jej
ekspozycji na wahania na rynku europejskim, a w szczegdlno$ci w krajach Europy Potudniowe;.

(210) PSA uscisla, ze gdyby sytuacja europejskiego rynku motoryzacyjnego miala si¢ pogorszy¢ w poréwnaniu
z przyjetymi prognozami, przyjmie on wszystkie Srodki konieczne w celu zapewnienia przywrdcenia rentownosci
w dluzszej perspektywie czasowej.
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(211) Jezeli chodzi o $rodki wyréwnawcze, PSA uwaza, ze s3 one niezwykle istotne i w znacznym stopniu zakl6caja
konkurencyjno$¢ we wszystkich segmentach. Wedlug PSA ich zakres wydaje si¢ bardzo duzy w poréwnaniu
z kwota pomocy, a w szczeg6lnoSci w pordéwnaniu z zakresem Srodkéw przeznaczonych przez PSA na
finansowanie swojej restrukturyzacji. Ponadto w zwigzku z faktem, ze struktura bilansu BPF czyni uzyskanie
gwarancji bardzo malo prawdopodobnym, wplyw pomocy na konkurentéw PSA jest ostatecznie bardzo
ograniczony.

(212) Przewidziane $rodki wyréwnawcze majg jednak szczegélnie duzy wplyw. W wymiarze przemystowym rezygnacji
z technologii hybrydowej typu ,plug-in” ma istotny negatywny wplyw na rynek europejski. Ponadto, zapewniajac
jednemu ze swoich bezposrednich konkurentéw zdolno$¢ produkcyjng w zakladzie Sevelnord, PSA uwaza, ze
pomaga mu wej$¢ na rynek. Ograniczenie inwestycji ma ponadto wplyw na wizerunek PSA na rynku. Dotyczy to
w szczegllnosci rezygnacji z produkeji dwdch modeli z segmentu pojazdéw dostawczych, w ktérym PSA posiada
znaczny udzial w rynku. Ponadto nieprzedluzanie produkcji pojazdéw wysokiej klasy i silnikéw o duzej mocy
zmniejsza mozliwosci uczestniczenia w przetargach organizowanych przez klientéw korporacyjnych i ma wplyw
na wizerunek grupy, ktory wykracza poza okres restrukturyzacji.

(213) Wedtug PSA wprowadzenie gérnego limitu wskaznikéw penetracji BPF i ich indeksacja w przypadku zmiany
w bankach wewnetrznych gléwnych konkurentéw w znacznym stopniu rekompensuje hipotetyczny wplyw
pomocy na rynek.

(214) PSA przypomina ponadto, ze zatwierdzenie pomocy przez Komisj¢ ma ogromne znaczenie dla francuskiej
gospodarki ze wzgledu na wage przemystu motoryzacyjnego we Francji (ponad 2 mln bezposrednich
i posrednich miejsc pracy). Przywrdcenie prawidlowej sytuacji PSA bedzie mialo zasadnicze znaczenie dla
zywotnosci i konkurencyjnosci europejskiego przemyshu motoryzacyjnego. W tym kontekscie PSA zauwaza, ze
niektérzy konkurenci masowo korzystali (lub jeszcze korzystaja) ze wsparcia wlasnych rzadéw, dzigki utrzymaniu
kursu walutowego szczegélnie korzystnego dla ich wywozu lub czasowemu upafstwowieniu ich bankéw
wewnetrznych. Inni producenci poza Unig Europejska korzystaja z uméw o wolnym handlu zawartych na ich
korzysé, co pozwala im rozwija¢ agresywna polityke handlowa na rynku europejskim.

6. UWAGI FRANCJI DOTYCZACE UWAG ZAINTERESOWANYCH STRON
6.1. UWAGI DOTYCZACE UWAG ANONIMOWE]J OSOBY TRZECIE]

(215) Na wstepie wladze francuskie zauwazajg, ze nie wydaje sig, aby przyznanie pomocy restrukturyzacyjnej na rzecz
PSA mialo duze znaczenie dla podmiotéw na europejskim rynku motoryzacyjnym: zglosily si¢ jedynie cztery
zainteresowane strony (pomimo naglo$nienia decyzji o wszczeciu postgpowania).

(216) Jezeli chodzi o uwagi anonimowej osoby trzeciej (podsumowane w motywach 179-182 sekcji 5.1 powyzej),
wladze francuskie podkreslaja, Ze nie maja one zadnego zwiazku z niniejszym postgpowaniem wyjasniajacym
w sprawie pomocy restrukturyzacyjnej na rzecz grupy PSA, a dotycza raczej skargi, ktdra wspomniana
anonimowa osoba trzecia zlozyla do Komisji Europejskiej.

(217) Calkowicie pomocniczo wiladze francuskie uwazaja, Ze wspomniane uwagi nie wnosza zadnego namacalnego
dowodu rzekomych dzialan PSA w stosunku do Agrati France i ze PSA, jako przedsi¢biorstwo prywatne, posiada
swobode utrzymywania stosunkéw handlowych ze swoimi dostawcami zgodnie z wlasnym uznaniem. Z tego
tytutu, w ramach wspdlpracy z GM, PSA wprowadzila polityke racjonalizacji swoich zakupéw od dnia 25 lutego
2013 r, w tym w szczegblnoSci systematyczng organizacje przetargdw w celu otrzymania najlepszych cen
rynkowych. Wladze francuskie klada nacisk na fakt, ze jedynie Srodek, ktéry mozna przypisa¢ panstwu
czlonkowskiemu moze naruszy¢ art. 34 TFUE; nie ma to miejsca w przypadku decyzji przyjmowanych przez
przedsi¢biorstwa prywatne, takie jak PSA. Ponadto rzekome zachowanie PSA nie ma zwigzku z niniejszym
postepowaniem.

(218) Na tej podstawie wladze francuskie stwierdzaja, ze postgpowania w sprawie przedmiotowej pomocy nie moze
zosta¢ spowolnione niczym niepopartym twierdzeniem dotyczgcym naruszenia art. 34 TFUE, ktére ponadto
dotyczy faktéw niemajacych zwiazku ani z dang pomocg, ani z restrukturyzacjg grupy PSA.

6.2. UWAGI DOTYCZACE UWAG GRUPY GM

(219) Wiadze francuskie nie odniosly si¢ do uwag grupy GM (podsumowanych w motywach 183-186 w sekgji 5.2
powyze)).
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6.3. UWAGI DOTYCZACE UWAG PRZEDSIEBIORSTWA FIAT
6.3.1. W ODNIESIENIU DO PRZYWROCENIA RENTOWNOSCI GRUPY PSA

(220) Wedtug wladz francuskich przedsigbiorstwo Fiat przedstawilo w swoich uwagach dotyczacych tego punktu
(podsumowanych w motywach 187-188 lit. e) w sekcji 5.3.1 powyzej) bardziej optymistyczna hipotez¢ zmian
na rynku niz hipoteza grupy PSA, potwierdzajac w ten sposdb, ze scenariusz przyjety przez grupe PSA jest
wiarygodny i wystarczajaco ostrozny. Przypominaja réwniez, ze Fiat (a takze Opel) potwierdzily adekwatno$é
danych instytutu IHS Global Insight dla oceny prognoz zmian na rynku. Ponadto przedsigbiorstwo Fiat uznalo,
ze nie jest w stanie wydal oceny w sprawie przywrdcenia rentownoSci na podstawie dostepnych informacji.
Z tego powodu wiadze francuskie uznajg za zbedne kwestionowanie kazdego z punktéw poruszanych przez
analitykow zacytowanych przez przedsiebiorstwo Fiat.

6.3.2. W ODNIESIENIU DO ELEMENTU POMOCY WYNIKAJACEGO Z GWARANCJI [ Z JEJ] WPLYWU NA
RYNEK

(221) Wladze francuskie podkreslaja, ze w swoich uwagach dotyczacych tego punktu (podsumowanych w motywach
191-196 lit. ¢) w sekcji 5.3.3 powyzej), przedsigbiorstwo Fiat ocenia element pomocy panstwa na okolo 100-
110 punktéw bazowych, co odpowiada kwocie pomocy o 231 min EUR, znacznie nizszej od dolnej granicy
przedzialu wspomnianego przez Komisje w decyzji o wszczeciu postgpowania. Wedlug wladz francuskich
wspomniana ocena przedsigbiorstwa Fiat dowodzi, Ze kwota pomocy przyjeta przez Komisj¢ jest prawdopo-
dobnie zawyzona.

(222) Jezeli chodzi o uwzglednienie prowizji od zaangazowania (,commitment fee”), wladze francuskie przypominaja,
ze oplate za udzielenie gwarancji uiszczong przez grupe PSA na rzecz paristwa obliczono na podstawie
catoiciowego kosztu bankéw bedacych czlonkami New club deal (440 punktéw bazowych), od ktérego odjeto
ich koszt plynnosci (szacowanego na 180 punktéw bazowych, na podstawie indeksu Itraxx Senior Financial za
5 lat przy $redniej podstawie wynoszacej miesigc). Koszt ten zawiera oplate przygotowawczg w wysokosci
120 punktéw bazowych i prowizje od zaangazowania w wysokosci 40 % marzy, czyli powyzej wartosci, ktora
przedsi¢biorstwo Fiat uznaje za praktyke rynkowa. Uwagi przedsigbiorstwa Fiat potwierdzaja zatem, wedlug
wladz francuskich, ze prowizje zawyzono w poréwnaniu ze standardami rynkowymi.

(223) Ponadto wladze francuskie uwazaja, Ze nieuwzglednianie oplaty przygotowawczej i prowizji od zaangazowania
bylo logiczne, poniewaz panstwo nie ponosi kosztu alternatywnego, czyli kosztu wynikajagcego z faktu
pozyskania kapitatu, za ktére w przypadku banku przystuguje wynagrodzenie.

(224) Wladze francuskie podkreslaja, ze przedsigbiorstwo Fiat potwierdza istnienie szczegdlnie istotnego wplywu
gwarancji na rynek, nie wyjasniajac, na czym polega wspomniany wplyw. Wedlug Francji przedsigbiorstwo Fiat
uwaza w szczegélnosci, ze gwarancja udziela BPF korzysci niepoddanej analizie przez Komisje wynikajacej
z utrzymania jego kosztu finansowania na danym poziomie, niezalezne od zmian na rynku. Wspomniany
argument wywoluje zdziwienie wladz francuskich, poniewaz rzekomy wplyw laczy si¢ w sposéb oczywisty
z samym istnieniem gwarancji, ktorej celem jest wlasnie ustabilizowanie kosztéw refinansowania banku
w granicach pulapu wynoszacego 7 mld EUR. Ponadto korzy$¢ przyznang BPF i grupie PSA nalezy oczywiscie
podda¢ analizie w momencie ogloszenia gwarancji.

6.3.3. W ODNIESIENIU DO SRODKOW WYROWNAWCZYCH

(225) Na wstepie wladze francuskie uznaja uwagi przedsigbiorstwa Fiat w tej kwestii (podsumowane w motywach 198-
200 w sekgji 5.3.4 powyzej) za wyjatkowo niepelne i nieuzasadnione.

(226) Jezeli chodzi o obnizenie CAPEX, przedsi¢biorstwo Fiat nie przedstawia zadnej konkretnej i popartej dowodami
informacji, ktéra moglaby zakwestionowal szczegélnie wiazacy charakter rezygnacji z produkcji pojazdéw
luksusowych.

(227) Jezeli chodzi o $rodek dotyczacy Sevelnord, przedsigbiorstwo Fiat dostrzega jedynie wynajem zdolnosci, ktdre
PSA moze w kazdej chwili dyskrecjonalnie odzyskaé. Wladze francuskie uwazajg t¢ uwage krytyczng za
pozbawiong jakiegokolwiek znaczenia, w zwiazku z faktem, Ze w argumencie przedsigbiorstwa Fiat nie
uwzgledniono obowigzkowego charakteru $rodkéw nalozonych decyzjami Komisji. Wedlug Francji wspomniany
§rodek ma nieodwracalny charakter, poniewaz pozwala przedsiebiorstwu Toyota wej$¢ na rynek na optymalnych
warunkach.
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(228) Przedsigbiorstwo Fiat wyraza si¢ réwniez krytycznie o rezygnacji z technologii hybrydowej typu ,plug-in” ze
wzgledu na fakt, ze najodpowiedniejsza strategia, jaka mozna wdrozy¢, polega na tworzeniu wielu réznych
srodkéw ograniczajacych emisje zanieczyszczen. Wiladze francuskie odpowiadaja, ze jest to wlasnie strategia
przyjeta poczatkowo przez PSA. Rezygnujac z technologii hybrydowej typu ,plug-in”, grupa PSA zmniejsza
znacznie swojg zdolno$¢ konkurencyjng na rynku w poréwnaniu z producentami, ktérzy moga tworzy¢ wiele
technologii ograniczajacych emisje zanieczyszczen. Ponadto, wedtug Francji, na uwagi krytyczne przedsi¢biorstwa
Fiat dotyczace ,zlego wyboru technologicznego” PSA polegajacego na inwestowaniu w technologie hybrydowa
typu ,plug-in” nalezy spojrze¢ z perspektywy wlasnych wyboréw technologicznych przedsigbiorstwa Fiat.
W odréznieniu od wszystkich producentéw, ktérzy zdecydowali si¢ inwestowa¢ w dang technologie, w tym
producentéw osiagajgcych najlepsze wyniki, przedsi¢biorstwo Fiat byl jednym z niewielu producentéw, ktérzy
tego nie zrobili.

(229) Ponadto wladze francuskie zauwazajg, Ze Fiat nie wypowiada si¢ bezposrednio na temat $rodka wyréwnawczego
ograniczajacego wskaznik penetracji BPF. Na tej podstawie wnioskujg, Ze wprowadzenie zobowigzania w podziale
na kraj i na segment jest niezwykle trudne. Wedlug wladz francuskich zmiany na rynku, o ktérych poinfor-
mowalo przedsigbiorstwo Fiat, potwierdzaja wycofywanie si¢ bankéw tradycyjnych z rynku i zwigzany z nim
wzrost wskaznikow penetracji bankéw wewnetrznych. Ponadto nowa polityka handlowa wprowadzona przez
przedsigbiorstwo Fiat w pierwszym kwartale 2013 r, ktéra pozwolita mu osiggngé wskaznik penetracji
w wysokosci 39,6 %, ilustruje dobrze, wedlug wiladz francuskich, szczegélnie wigzacy charakter zapropono-
wanego Srodka wyréwnawczego. Ograniczajgc stopniowy wzrost swojego wskaznika penetracji, BPF ogranicza
znaczaco swojg zdolno$¢ do proponowania konkurencyjnych ofert, a w zwigzku z tym potencjalny wplyw
gwarancji panstwa na rynek.

6.3.4. W ODNIESIENIU DO PROJEKTU ,,50CO,CARS”

(230) Wedtug Francji uwagi przedsigbiorstwa Fiat (podsumowane w motywach 189-190 w sekcji 5.3.2 powyze))
dotycza z jednej strony wkladu przedmiotowego projektu w przywrocenie rentownosci, a z drugiej strony
wplywu tego projektu na rynek.

(231) Wladze francuskie uwazajg, ze krytyczne uwagi przedsigbiorstwa Fiat nie majg istotnego znaczenia i niewlasciwie
oceniaja sam przedmiot projektu, ktéry ma wlasnie na celu zgromadzenie réznych kompetencji i technologii,
przy wsparciu organdéw publicznych, w celu umozliwienia partnerom opracowania tafiszej technologii
hybrydyzacji.

(232) Wedtug wiadz francuskich przedsigbiorstwo Fiat uznalo brak wypierania konkurencji z rynku, potwierdzajac, ze
wszyscy producenci dokonuja istotnych inwestycji w projekty majace na celu ograniczenie emisji zanieczyszcze..

(233) Ponadto, jezeli chodzi o wplyw na rynek, wladze francuskie uznajg uwagi przedsigbiorstwa Fiat za sprzeczne.
W projekcie znajduja si¢ odpowiedzi na zarzuty przedsigbiorstwa Fiat: przewidywana istotna zmiana technolo-
giczna pozwoli znacznie ograniczy¢ koszt technologii hybrydowych tak, aby mozna bylo je rozpowszechniaé
w stopniu wystarczajagcym dla zapewnienia ich rentownosci. W konsekwencji, wedlug wladz francuskich, uwagi
krytyczne przedsigbiorstwa Fiat dotyczace ograniczonych szans osiggniecia przez projekt ,50CO,Cars” sukcesu
komercyjnego nie majg znaczenia. Ponadto wladze francuskie uwazaja, ze przedsigbiorstwo Fiat nie wyjasnia,
w jaki sposéb pomoc wynoszaca 86 mln EUR moze wplywaé na cen¢ koricowa przygotowanych pojazdow,
podczas gdy uwaza, ze producenci dokonujg ogromnych inwestycji w celu ograniczenia emisji zanieczyszczen do
pozioméw okreslonych przez przepisy europejskie.

6.4. UWAGI DOTYCZACE UWAG PRZEDSIEBIORSTWA TOYOTA

(234) W ujeciu ogblnym uwagi przedsigbiorstwa Toyota (podsumowane w motywach 202-206 w sekcji 5.4 powyze))
wedlug Francji potwierdzajg zasadniczo wiarygodno$¢ zalozen i trafno$¢ wyboréw, na ktérych opiera si¢ plan
restrukturyzacji grupy PSA. Jezeli chodzi o projekt ,50C0O,Cars”, przedsigbiorstwo Toyota potwierdzilo, zZe
technologie przyjazne dla Srodowiska beda w przyszlosci stanowily wiodaca site napedowa rynku. Wedlug wladz
francuskich z uwag przedsigbiorstwa Toyota wynika, Ze pomoc panstwa na projekt ,50CO,Cars” ni ma wplywu
na zdolno$¢ konkurencyjna lub konkurencyjno$¢ przedsigbiorstw konkurencyjnych w segmencie ,mild-hybrid”.

(235) Jezeli chodzi o $rodki wyréwnawcze, a w szczegblnoSci w odpowiedzi na pytania przedsi¢biorstwa Toyota
dotyczace rzeczywiscie wyréwnawczego charakteru $rodka majacego na celu zakonczenie produkeji pojazdéw
sprzedawanych w niewielkich ilodciach, wladze francuskie twierdza ponownie, ze wprowadzanie do obrotu
luksusowych modeli stwarza efekt domina dla wszystkich pojazdéw wprowadzanych do obrotu pod dang marka.

(236) Jezeli chodzi o zaklad Sevelnord, przedsigbiorstwo Toyota o$wiadczylo, Ze jego umowa z PSA umozliwia mu
dalszg obecno$¢ w segmencie lekkich pojazdéw dostawczych lub osobowych. Wladze francuskie podkreslaja
ponownie, ze obecno$¢ przedsigbiorstwa Toyota w Sevelnord bedzie miala znaczny wplyw na jego zdolno$é
konkurencyjng w zakresie, w jakim umozliwi mu zwigkszanie rzeczywistej i istotnej obecnosci na rynku w tym
segmencie.
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(237)

(238)

(239)

(240)

(241)

Ponadto wedlug wiladz francuskich uwagi przedsi¢biorstwa Toyota s3 sprzeczne z jego zachowaniem na rynku.
Wprowadzanie do obrotu hybrydowej wersji typu ,plug-in” modelu Prius, ktéry przedsi¢biorstwo Toyota
przedstawia jako ,ukoronowanie” swojej floty hybrydowej, jest sprzeczne z jego negatywnymi ocenami
dotyczacymi prognoz rynkowych dla tego rodzaju silnikéw.

6.5. UWAGI DOTYCZACE UWAG PSA

Wiadze francuskie nie odniosly si¢ do uwag grupy PSA (podsumowanych w motywach 207-214 w sekcji 5.5
powyzej).

7. ZMIANY WPROWADZONE W ZGLOSZENIU WLADZ FRANCUSKICH

W piSmie z dnia 16 lipca 2013 r., zmienionym pismem z dnia 23 lipca 2013 r. (zwanym dalej ,pismem
dotyczacym zobowigzan z dnia 23 lipca 2013 r.” lub ,pismem z dnia 23 lipca 2013 r."), wladze francuskie
wprowadzily zmiany w zgloszeniu planu restrukturyzacji z dnia 12 marca 2013 r. i przyjely nastgpujace
zobowigzania. Wspomniane zobowiazania zastgpuja Srodki wyréwnawcze zaproponowane poczatkowo przez
wladze francuskie.

Wiadze francuskie uscislily, ze, o ile nie okre$lono inaczej, zobowigzania przytoczone w niniejszej sekcji 7 beda
obowigzywaly do momentu realizacji calego planu restrukturyzacji grupy PSA, to znaczy do dnia 31 grudnia
2015 .

7.1. ZOBOWIAZANIE DOTYCZACE PRZYWROCENIA POZIOMU ZADEUZENIA GRUPY PSA

Dla kazdego roku realizacji planu restrukturyzacji skonsolidowane zadtuzenie netto z dzialalnosci przemystowej
i handlowej grupy PSA, stwierdzone w rocznym sprawozdaniu finansowym kontrolowanym zgodnie ze stalymi
standardami rachunkowosci, w dniu 31 grudnia kazdego roku (,dlug netto”), nie moze przekracza¢ pulapu ,A”
wskazanego w tabeli 16 ponizej.

Tabela 16

Pulapy dlugu netto grupy PSA

(w min EUR)
2013 r. 2014 r. 2015 r. 2016 r.
Maksymalny dtug netto A [...]* [...]* [...]* [...]*
Maksymalny dlug netto B [...]* [...]* [...]* [...]*

(242) Jezeli dtug netto przewyzsza pulap ,A” na koniec danego roku (N), grupa PSA bedzie musiala podjaé wszelkiego

(243)

(244)

rodzaju niezbedne i wystarczajace Srodki restrukturyzacji finansowej lub przemystowej, aby po zakoficzeniu
kolejnego roku (N+1) dlug netto grupy PSA nie przekraczal pulapu ,A”, poza kosztami zwigzanymi z realizacja
wspomnianych Srodkéw przez PSA (,Srodki naprawcze”).

Srodki naprawcze i ich oczekiwane skutki finansowe muszg zosta¢ wyszczegdlnione i skwantyfikowane indywi-
dualnie; nalezy do nich takze dolaczy¢ dokladny i wiazacy harmonogram realizacji. Wspomniane $rodki moga
obejmowalé, w catosci lub w czeéci, Srodki realizowane z wyprzedzeniem po dniu 31 lipca 2013 r., pod
warunkiem ze zostaly okre$lone i wyraznie opisane i ze skwantyfikowano ich oczekiwane skutki finansowe
w pozostajacym okresie planu restrukturyzacji. O S$rodkach naprawczych, obejmujacych zaktualizowane
prognozy przeplywéw pienigznych grupy PSA, nalezy powiadomi¢ Komisj¢ Europejska i dotaczy¢ do nich opinig
niezaleznego eksperta, zgodnie z definicja tego pojecia w sekcji 7.6 ponizej, w terminie jednego miesigca od
publikacji skontrolowanego skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego, z ktérego wynika, ze dlug
netto grupy PSA przekroczyl pulap A z odpowiedniego roku. Komisja musi zbada¢, czy kwantyfikacja
oczekiwanych skutkéw finansowych tych $rodkéw naprawczych jest wystarczajaca i nie zagraza rentownosci
grupy PSA. W przeciwnym razie nalezy zaproponowa¢ inne $rodki naprawcze i przedstawié je do zatwierdzenia
Komisji.

Plan restrukturyzacji zostanie uznany za prawidlowo wykonany, a zobowigzania podjete przez wiadze francuskie
uznane za spelnione, jezeli po zakonczeniu roku N+1, $rodki naprawcze, lub kazdy inny Srodek restrukturyzacji
finansowej lub przemystowej wszelkiego rodzaju podjety przez grupe PSA po dniu 31 lipca 2013 r., wywarly
oczekiwany wplyw finansowy na dlug netto lub jezeli dlug netto nie przekracza pulapu ,A” dla roku N+1.

L 325/39
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W przeciwnym razie, w stosownym przypadku, wladze francuskie muszg zglosi¢ Komisji zmieniony plan restruk-
turyzacji grupy PSA, w granicach stosowania zasady ,pierwszy i ostatni raz”, umozliwiajgc Komisji zmiang
niniejszej decyzji, w ktérej stwierdzita zgodno$¢ pomocy pafistwa na restrukturyzacje grupy PSA z rynkiem
wewnetrznym.

(245) Takie same skutki wystapia, jezeli dtug netto grupy PSA przekroczy putap ,B” w ciggu dwoch kolejnych lat
w trakcie planu restrukturyzacji. Rowniez w takim razie, tak samo, w stosownym przypadku, wladze francuskie
musza zglosi¢ Komisji Europejskiej zmieniony plan restrukturyzacji w celu przeprowadzenia przez Komisje
nowej analizy zgodnosci pomocy panstwa na restrukturyzacje grupy PSA.

(246) W kazdym razie niniejsze zobowigzanie zostanie uznane za spelnione przez caly okres restrukturyzacji, jezeli
Srodki naprawcze zastosowane przez grupe PSA, o ktérych powiadomiono Komisje zgodnie z warunkami
okreslonymi w motywie 243 powyzej, przyniosa laczne skutki finansowe dla dtugu netto w wysokosci [0-5] mld
EUR.

7.2. ZOBOWIAZANIE DOTYCZACE WSKAZNIKA PENET RACJI BPF

(247) Wladze francuskie zobowigzujg si¢ wprowadzi¢ zmiany opisane w motywach 248-250 ponizej w prowizji za
gwarancj¢ okreSlonej w art. 3.3 protokotu zawartego migedzy Peugeot S.A., Banque PSA i panstwem w dniu
5 marca 2013 1. (,protokél”) w sprawie wynagrodzenia za gwarancje niezalezng platng na pierwsze zadanie
(,gwarancja”), ktora zostanie zawarta miedzy pafistwem i Banque PSA, w obecnosci Peugeot S.A. i Banque de
France (,prowizja za gwarancje”).

(248) Dopdki beda istnialy pozostajace kwoty naleznosci ,zabezpieczonych papieréw warto$ciowych” wyemitowanych
i objetych gwarancja (zgodnie z definicja zabezpieczonych papieréw warto$ciowych w protokole), prowizja za
gwarancje w wysokosci 260 punktéw bazowych okreslona w art. 3.3 protokolu bedzie podwyzszana
w warunkach opisanych w motywach 249 i 250 ponizej, jezeli wskaznik penetracji Banque PSA w obszarze G10
(Niemcy, Austria, Belgia, Wlochy, Hiszpania, Niderlandy, Portugalia, Szwajcaria, Francja i Zjednoczone Krolestwo)
przekroczy [26-29]* %.

(249) Podwyzszenie prowizji za gwarancje bedzie:

a) funkcja wskaznika penetracji Banque PSA w obszarze G10, jak wskazano w tabeli 17 w motywie 250 ponizej,
przy czym w przypadku gdy wskaznik penetracji dla danego okresu zawiera jedno lub wigcej miejsc po
przecinku podniesienie prowizji za gwarancje¢ bedzie obliczane przez interpolacj¢ liniowa miedzy prowizja za
gwarancj¢ platng w przypadku nizszego wskaznika penetracji w postaci liczby catkowitej a prowizjg za
gwarancj¢ platng w przypadku wyzszego wskaznika penetracji w postaci liczby catkowitej znajdujaca sig
w tabeli 17 w motywie 250 ponizej;

b) wynosito maksymalnie 231 punktéw bazowych, aby prowizja za gwarancj¢ nie mogla przekroczy¢ 491
punktéw bazowych, co odpowiada wartosci rynkowej gwarancji wedlug szacunkéw Komisji Europejskiej.

(250) Wskaznik penetracji bedzie mierzony corocznie w dniu 30 czerwca. Podwyzszenie prowizji za gwarancj¢ bedzie
obliczane na dziefi 30 czerwca kazdego roku z 12 ostatnich miesigcy na podstawie kwoty gléwnej Srednich
pozostajacych kwot naleznosci w tym okresie z réznych linii wyemitowanych ,zabezpieczonych papieréw wartos-
ciowych” objetych gwarancja (zgodnie z definicja zabezpieczonych papieréw wartosciowych w protokole).
Pierwsze podwyzszenie prowizji za gwarancj¢ ma zosta¢ obliczone na dzie 30 czerwca 2013 r. na podstawie
wskaznika penetracji z okresu od dnia 1 lipca 2012 r. do dnia 30 czerwca 2013 .

Tabela 17

Podwyiszenie prowizji za gwarancje

Wskaznik O PO O PO O OO0 OO O OO O O O OO0 O N O

penetracji (w %)

Podwyzszenie [10- [20- [40- [70- [90- | [120- | [150- | [180- | [200- | 231
prowizji za 20] 30] 50] 80] 120] 150] 180] 210] | 230]-
gwarancje

(w punktach
bazowych)*
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7.3. ZOBOWIAZANIE DO NIEDOKONYWANIA TRANSAKCJI NABYCIA

(251) Grupa PSA nie bedzie obejmowata udziatéw w innych przedsigbiorstwach ani nabywata aktywéw przedsiebiorstw
przez okres obowigzywania planu restrukturyzacji, czyli do dnia 31 grudnia 2015 r. Wymog ten nie obejmuje: (i)
nabywania udzialéw lub aktywow przedsiebiorstw, jezeli kwota w gotéwce zainwestowana przez grupe PSA na
przeprowadzenie przewidywanego nabycia jest mniejsza niz 100 mln EUR rocznie i (i) nabywania udziatu
w przedsigbiorstwie lub aktywéw przedsigbiorstw, po uzyskaniu zgody Komisji Europejskiej, jezeli dane nabycie
jest konieczne w celu zapewnienia rentownoSci grupy PSA i umozliwienia jej osiagniecia celow z jej planu
restrukturyzacji. O zamiarze nabycia, o ktérym mowa w ppkt (ii) niniejszego akapitu nalezy w rozsagdnym
terminie powiadomi¢ Komisj¢ w celu umozliwienia jej dokonania oceny przewidywanego nabycia na podstawie
szczegbtowych danych finansowych dotyczacych przewidywanego nabycia, jego waloryzacji i jego wplywu na
kapital wlasny grupy PSA.

(252) Ponadto grupa PSA bedzie mogla, po uzyskaniu zgody Komisji Europejskiej, dokona¢ nabycia (i) udziatu
w rekompensacie za udzialy lub obszary dzialalnoci wniesione w ramach zbycia lub komasacji (w wyniku fuzji
lub jako aport) aktywéw lub obszaréw dziatalnosci; (i) papiery wartoSciowe lub elementy aktywdéw lub pasywoéw
w celu ich réwnoczesnej odsprzedazy na warunkach, ktére nie zwigkszaja poziomu dlugu netto grupy PSA.
Wspomnianych transakcji nabycia nie uwzglednia sie¢ w kwocie 100 mln EUR wymienionej w poprzednim
akapicie. O zamiarze nabycia, o ktérym mowa w ppkt (i) i (i) niniejszego akapitu, nalezy w rozsagdnym terminie
powiadomi¢ Komisje w celu umozliwienia jej dokonania oceny charakteru przewidywanych operacji.

(253) Nabycia udzialéw lub aktywéw przedsiebiorstw przez przedsigbiorstwo Faurecia lub ktorgkolwiek z jego spolek
zaleznych przez okres obowigzywania planu restrukturyzacji grupy PSA, czyli do dnia 31 grudnia 2015 r,
ktérych warto$¢ przekracza przewidziany wyzej pulap 100 mln EUR rocznie, beda wymagaly uzyskania
uprzedniej zgody Komisji Europejskiej, ktora przyjmie pozytywnie nabycia, ktére (i) wnosza wklad, bezposrednio
lub posrednio, w przywrdcenie rentownosci grupy PSA, majac pozytywny wplyw na przewidywang rentowno$¢
grupy PSA i (i) nie stanowia obejScia obowigzku ograniczenia wplywu pomocy do absolutnego minimum
niezbednego do realizacji celéw planu restrukturyzacji grupy PSA. O zamiarze nabycia, o ktérym mowa
w niniejszym akapicie, nalezy w rozsadnym terminie powiadomi¢ Komisje w celu umozliwienia jej dokonania
oceny charakteru przewidywanego nabycia w odniesieniu do obydwu wspomnianych powyzej kryteriow.

(254) W przypadku gdy poziom dlugu netto grupy PSA (zgodnie z definicjg tego pojecia znajdujaca sie powyzej)
zostanie zmniejszony, w trakcie danego roku (N), do nizszego poziomu niz poziom przewidziany dla tego
samego roku w pierwotnym planie $rednioterminowym na 2013 r. v1 z dnia 31 maja 2013 r. zgloszonym przez
wladze francuskie w dniu 3 czerwca 2013 r., pulapy wynoszace 100 mln EUR na rok przewidziane w niniejszym
zobowigzaniu zostang automatycznie podwyzszone, dla kolejnego roku (N+1), proporcjonalnie do réznicy,
wyrazonej w mln EUR, miedzy poziomem dlugu netto grupy PSA w roku (N) i poziomem przewidzianym dla
tego samego roku w pierwotnym planie $rednioterminowym na 2013 r. v1 z dnia 31 maja 2013 r. zgloszonym
przez wiadze francuskie w dniu 3 czerwca 2013 r.

7.4. ZOBOWIAZANIE DOTYCZACE MARZY FINANSOWANIA PRZYZNANEGO KONCESJONARIUSZOM

(255) Grupa PSA nie obnizy Sredniej rocznej marzy handlowej finansowania przyznanego koncesjonariuszom
nalezacym do jej sieci (pozostajace kwoty naleznosci sieci korporacyjnej przedstawione w rocznym sprawozdaniu
Banque PSA) ponizej Sredniej rocznej marzy handlowej stwierdzonej w ciggu ostatnich 12 miesigcy na dzien
30 czerwca 2013 r. przez caly okres realizacji planu restrukturyzacji.

7.5. ZOBOWIAZANIE DOTYCZACE PROJEKTU ,50CO,CARS”

(256) Wladze francuskie zobowigzujg si¢, ze w ramach projektu ,50CO,Cars”, zgodnie z definicja tego pojecia w czgsci
1.2 zgloszenia wiladz francuskich z dnia 12 marca 2013 r., przewidziana poczatkowo dotacja w wysokosci
24,5 mln EUR na korzy$¢ grupy PSA przyjmie postaé zaliczek zwrotnych, zgodnie z warunkami i procedurami
zwrotu analogicznymi, mutatis mutandis, do warunkéw 1 procedur splaty przewidzianych w odniesieniu do 61,4
mln EUR zaliczek zwrotnych przewidzianych juz teraz w projekcie 50CO,Cars. Zachowano planowany
poczatkowo harmonogram splat. Kwoty do zwrotu w kazdym terminie zapadalnosci podwyzsza si¢ proporcjo-
nalnie do podwyzszenia kwoty zaliczek.
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7.6. REALIZACJA I NIEZALEZNY EKSPERT

(257) Wladze francuskie zobowiazuja sie, ze grupa PSA wyznaczy niezaleznego eksperta odpowiedzialnego za
szczegblowe sprawdzenie wywigzywani si¢ z zobowigzan podjetych w piSmie dotyczacym zobowigzan z dnia
23 lipca 2013 r. (,niezalezny ekspert”) w okresie obowigzywania planu restrukturyzacji, czyli do dnia 31 grudnia
2015 r., w warunkach opisanych w zalaczniku.

8. OCENA SRODKOW POMOCY
8.1. ISTNIENIE POMOCY W ROZUMIENIU ART. 107 UST. 1 TFUE

(258) Zgodnie z art. 107 ust. 1 TFUE ,wszelka pomoc przyznawana przez panstwo czlonkowskie lub przy uzyciu
zasobow panistwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra zakléca lub grozi zakldceniem konkurencji poprzez
sprzyjanie niektorym przedsigbiorstwom lub produkcji niektérych towaréw, jest niezgodna z rynkiem
wewnetrznym w zakresie, w jakim wplywa na wymiane handlowg miedzy paistwami czlonkowskimi”.

(259) Na podstawie wspomnianego przepisu Komisja uwaza, ze uznanie $rodka krajowego za pomoc panistwa zaklada,
ze zostaly spelnione lacznie nastepujgce warunki: (i) przedmiotowy $rodek stanowi przyznanie korzysci
gospodarczej jego beneficjentowi; (i) przy uzyciu zasobéw panstwowych; (iii) korzy$¢ ta jest selektywna; (iv)
przedmiotowy $rodek zakléca konkurencje lub grozi jej zakl6ceniem i moze wplywaé na wymiang handlowg
miedzy pafistwami czlonkowskimi.

(260) Komisja uwaza, ze gwarancja panstwa dla BPF i zaliczki zwrotne na korzy$¢ grupy PSA przeznaczone na
realizacje projektu badawczo-rozwojowego ,50CO,Cars” stanowia pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1
TFUE z nastepujacych powoddw.

8.1.1. GWARANCJA PANSTWA DLA BANKOWE] SPOLKI ZALEZNE] GRUPY PSA

(261) Komisja zauwaza przede wszystkim, ze w swojej decyzji z dnia 11 lutego 2013 r. zatwierdzajacej czasowo
pierwsza transz¢ gwarancji jako pomoc na ratowanie uznala, ze $rodek stanowi pomoc parfistwa w rozumieniu
art. 107 ust. 1 TFUE. Francja nie zakwestionowala wspomnianej decyzji i zglosila niniejszy srodek jako pomoc
na restrukturyzacje.

8.1.1.1. W odniesieniu do wystgpowania zasobow paristwowych

(262) Jezeli chodzi o przekazanie zasobow panstwowych, nalezy zauwazy¢, ze Francja udzieli gwarancji zgodnie z art.
85 korygujacej ustawy budzetowej nr 2012-1510 z dnia 29 grudnia 2012 r.

(263) Dana okoliczno$¢ sama w sobie wystarczy, aby udowodni¢, ze $rodek bedzie przyznany przy uzyciu zasobéw
pafistwowych.

8.1.1.2. W odniesieniu do wystgpowania korzysci gospodarczej

(264) Jezeli chodzi o istnienie korzysci, z utrwalonego orzecznictwa wynika, ze aby ustalié, czy Srodek panstwowy
stanowi pomoc, nalezy ustalié, czy przedsigbiorstwo bedace jego beneficjentem odnosi korzy$¢ gospodarczg,
ktérej nie odniostoby w normalnych warunkach rynkowych. Komisja musi zatem oceni¢, w jakim stopniu
gwarancja przyznana BPF podlega wynagrodzeniu rynkowemu.

(265) W zgloszeniu z dnia 12 marca 2013 r. wladze francuskie wyliczyly element pomocy na 453-480 mln EUR
w przypadku maksymalnej kwoty gwarancji wynoszacej 7 mld EUR jako naleznosci gtéwnej. Wyliczenie to
opiera si¢ na interpolacji dochodéw z kwitéw dluznych BPF o terminie zapadalnosci wynoszacym 3 lata.
W uwagach Francji dotyczacych decyzji o wszczgciu postgpowania, podsumowanych w motywie 128 powyzej,
wladze francuskie uwazaja, ze kwota pomocy, ktéra wynika z gwarancji wynosi 396 mln EUR, uwzgledniajac
premie z tytulu ryzyka w wysokosci 40 punktéw bazowych i trzymiesigczny okres odniesienia. W przypadku
uwzglednienia premii z tytulu ryzyka w wysokosci 24 punktéw bazowych (jak w przypadku premii stwierdzonej
przy emisjach dokonanych w zwiazku z pomocg na ratowanie), kwota pomocy wyniesie wéwczas 429 mln EUR.

(266) Ponadto wladze francuskie podkreslily fakt, ze emisje dokonane przez BPF w dniu 25 marca 2013 r. mialy
miejsce w szczeg6lnie korzystnych warunkach rynkowych; odnotowane spready w stosunku do OAT byly
wowczas na szczegOlnie niskim poziomie (24 punkty bazowe). Uwazaja w zwigzku z tym, ze hipoteza kosztu
dodatkowego dla BPF w wysokosci 40 punktéw bazowych jest w pelni uzasadniona.
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(267) Ponadto okres odniesienia przyjety przez wladze francuskie trwa od dnia 12 lipca do dnia 16 pazdziernika 2013
r., poniewaz wedlug nich okres ten pozwala uwzgledni¢ komunikat dotyczacy trudnosci grupy z dnia 12 lipca,
w ktérym ogloszono plan reorganizacji, oraz zlagodzi¢ efekty pierwszych poglosek dotyczacych przyznania
gwarangji, ktore nastapito w dniu 16 pazdziernika 2012 r.

(268) Komisja przypomina najpierw, ze na podstawie faktow przedstawionych w motywie 30 kwota pomocy obecnej
w gwarancji wynoszacej 1,2 mld EUR zatwierdzonej tymczasowo w dniu 11 lutego 2013 r. zostala po raz
pierwszy oszacowana w decyzji o pomocy na ratowanie, zgodnie z ktéra element pomocy mdgt wynosi¢ migedzy
kwotg 91,8 mln EUR i kwota nominalng gwarangji, czyli 1,2 mld EUR. Stosujac t¢ sama metod¢ szacowania
obnizenia pomocy (spread w wysokosci 24 punktéw bazowych i okres odniesienia wynoszacy miesiac), element
pomocy zawarty w gwarancji wynoszacej 7 mld EUR zgloszonej przez Francje wyniesie zatem 486 mln EUR, jak
przedstawiono w tabeli 18 ponizej:

Tabela 18

Obliczenie elementu pomocy w obligacjach zabezpieczonych

16.10.2012 r. 12.7-16.10 16.9-16.10

Trzyletnia OAT 0,34 % 0,35 % 0,39 %
Szacowany spread pafstwowy po gwarancji 0,24 % 0,24 % 0,24 %
Stopa procentowa BPSA po gwarancji (a) 0,58 % 0,59 % 0,63 %
Koszt gwarancji (b) 2,60 % 2,60 % 2,60 %
Szacowany laczny koszt emisji zabezpieczo- 3,18% 3,19 % 3,23 %
nych (@) + (b)

Doché6d BPSA na rynku wtornym interpolo- 5,09 % 523 % 5,54 %
wany z 3 lat

gwo;a przyznanej pomocy panstwa (w mln 401 429 486

UR

(269) Jezeli chodzi o zalozenia przyjete w celu uzyskania tego wyliczenia, Komisja przedstawia ponizsze uwagi.

(270) W motywie 51 decyzji o pomocy na ratowanie Komisja skwantyfikowata element pomocy panstwa w przypadku
kwoty emisji wynoszacej 1,2 mld EUR na co najmniej 91,8 mln EUR. W przypadku kwoty 7 mld EUR odpowia-
dajaca kwota wyniesie 535 mln EUR.

(271) Jak opisano w motywie 26 decyzji o wszczeciu postgpowania, spread rentowno$ci w wysokosci 24 punktéw
bazowych w poréwnaniu z OAT stwierdzono podczas emisji obligacji o wartosci 1,2 mld EUR. Komisja
potwierdza zgodnie z motywami 119 i 120 decyzji o wszczeciu postepowania, ze stwierdzong réznice, ktéra
wedlug Francji wynika z nizszej plynnosci obligacji zabezpieczonych w poréwnaniu z OAT, nalezy uwzglednié
przy obliczaniu elementu pomocy, pomniejszajac o nig pomoc.

(272) Jezeli chodzi o okres odniesienia, Komisja uwaza, ze przyjety okres jednego miesigca (16 wrzeSnia —
16 pazdziernika) jest wystarczajaco dlugi w celu zlagodzenia ewentualnej zmiennosci zwiazanej ze skutkami
ogloszenia pomocy. W celu dokladnego oszacowania elementu pomocy okres odniesienia musi by¢ bliski
momentowi jej ogloszenia, aby informacja dotyczaca trudnosci grupy zostala w jak najwickszym stopniu
odzwierciedlona w zyskach rynkowych. Ponadto rynek wtérny, ktéry przyjeto, jest rynkiem plynnym i w konsek-
wengji nie mozna stwierdzi¢, czy dluzszy okres jest niezbedny, poniewaz rynki catkowicie uwzglednily ogloszenie
planu restrukturyzacji PSA w lipcu 2012 r., jak réwniez ostatnie dostgpne informacje dotyczace sprzedazy
pojazdéw. Komisja uznaje ponadto, ze na tej podstawie element pomocy skwantyfikowano prawidlowo i nie ma
potrzeby jego ponownego obliczenia na podstawie pozioméw dochodu z obligacji banku na rynku wtérnym
w momencie indywidualnego wykorzystania. Dzieje si¢ tak z jednej strony w zwiazku z faktem, ze Francja
uwaza, iz pomoc ograniczona jest do minimum niezbednego do przywrédcenia rentownosci i ze wedtug Francji
gwarancja zostanie wykorzystana w caloci, a z drugiej strony z faktem, ze reprezentatywna cena rynkowa
odpowiada poziomowi obligacji wtérnych przed ogloszeniem $rodka pomocy. Dana pomoc daje PSA mozliwo$é
wykorzystania gwarancji w ktérymkolwiek momencie po jej wprowadzeniu.
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(273) W motywie 51 decyzji o pomocy na ratowanie Komisja uznala, ze kwota pomocy moze réwnac si¢ maksymalnie
kwocie nominalnej emisji dtugu. W $wietle faktéw przedstawionych w motywach 105 i 106 decyzji o wszczgciu
postepowania w odniesieniu do istnienia uptynnianego zysku z plynnosci wynoszacego od [1-3]* mld do [2-4]*
mld EUR w scenariuszu stresowym, Komisja uwaza, ze kwota pomocy nie przekracza korzysci pod wzgledem
ceny emisyjnej obligacji skwantyfikowanej na 486 mln EUR przy gwarancji pafistwa wynoszacej 7 mld EUR
kwoty gléwnej w motywie 33. Chodzi o korzy$¢, jaka uzyskuje grupa w przypadku kontynuacji swojej
dzialalno$ci. Gdyby nie udzielono pomocy i gdyby rozpoczeto uplynnianie aktywédw banku, ani wierzyciele ani
akcjonariusze (grupa PSA) nie otrzymaliby zadnej dodatkowej korzysci.

(274) Komisja zauwaza, ze wsréd zainteresowanych stron jedynie przedsi¢biorstwo Fiat skomentowato wyliczenie
pomocy, szacujac, jak wskazano w motywie 191 powyzej, ze do kosztu gwarancji nalezy doda¢ co najmniej
100 punktéw bazowych, aby byl on zgodny z warunkami rynkowymi. Jedna z uwag przedsigbiorstwa Fiat
dotyczy platnoéci prowizji od zaangazowania (,commitment fee”). W tym wzgledzie Komisja zauwaza, ze jak
wyjasniono w motywie 272 element pomocy skwantyfikowano na podstawie zalozenia, zgodnie z ktérym
gwarancja zostaje wykorzystana w calo$ci, zwazywszy ze pomoc jest ograniczona do minimum niezbednego do
przywrdcenia rentownosci grupy. Ponadto element pomocy szacowany przez Komisje jest wyzszy niz element
pomocy szacowany przez przedsigbiorstwo Fiat, nawet po dostosowaniu o prowizj¢ od zaangazowania, poniewaz
Komisja szacuje, ze placona cena jest o 231 punktéw bazowych nizsza od ceny rynkowej, podczas gdy przedsie-
biorstwo Fiat szacuje, Ze cena jest nizsza o 100 punktéw bazowych od ceny rynkowej.

(275) W zwigzku z powyzszym Komisja moze stwierdzi¢, Ze element pomocy zawarty w gwarancji panstwa
w wysokosci 7 mld EUR kwoty gléwnej wynosi 486 mln EUR.

8.1.1.3. W odniesieniu do selektywnego charakteru korzysci

(276) W zwiazku z faktem, ze BPF, i w konsekwencji, grupa PSA s3 jedynymi beneficjentami gwarancji, ustalono, ze
korzy$¢ ma selektywny charakter.

8.1.1.4. W odniesieniu do warunkéw wplywu na wymiang handlowq miedzy paristwami czlonkowskimi
i zaklécanie konkurencji

(277) Jezeli chodzi o wplyw na konkurencje i wplyw na wymiane handlows, nalezy przypomnie, ze zgodnie
z utrwalonym orzecznictwem, jezeli przedsigbiorstwo prowadzi dzialalno$¢ w sektorze, w ktérym panuje
rzeczywista konkurencja ze strony producentéw z réznych panstw czlonkowskich, kazda pomoc, ktdrg przedsie-
biorstwo otrzymuje od organéw publicznych moze wplywa¢ na wymiane handlowa miedzy panstwami
czlonkowskimi i zaklécal konkurencje w zakresie, w jakim jego utrzymanie si¢ na rynku uniemozliwia
konkurentom zwigkszenie ich udzialu w rynku i zmniejsza ich mozliwosci zwigkszenia przywozu ().

(278) Mechanizm, w zwigzku z ktérym wystapi zakl6cenie konkurencji, zostal potwierdzony a analizach Komisj,
uwagach os6b trzecich i publikacjach analitykéw. Bezposrednia konsekwencja gwarancji pafstwa jest
zmniejszenie kosztu finansowania BPF (w pordwnaniu ze scenariuszem alternatywnym, w ktérym bank nie
otrzymuje pomocy). Zmniejszajgc koszt finansowania, BPF bedzie mdgl poprawié swoje oferty finansowania,
a tym samym pobudzi¢ sprzedaz samochodéw marek Peugeot i Citroén. Znaczenie roli bankéw wewnetrznych
we wspieraniu i rozwijaniu sprzedazy samochodéw uznaja i podkreslaja jednomyslnie zaréwno grupa PSA, jak
i osoby trzecie.

(279) W swoich uwagach zainteresowane osoby trzecie podkreslity bezposredni zwigzek miedzy dziatalnoscia banku
wewnetrznego i sprzedaza samochodéw. Na przyklad GM wskazuje, ze finansowanie przez banki wewngtrzne
jest ,niezbedne” i daje producentom samochodéw ,elastyczno$¢” pozwalajaca reagowaé w krétkiej perspektywie
czasowej na warunki rynkowe. Grupa Fiat przedstawila dtugi opis wplywu finansowania sprzedazy przez banki
wewnetrzne grup producentéw samochodéw. Wedlug niej finansowanie to ma trzy gléwne skutki: przyciaganie
nowych klientéw, wspieranie procesu sprzedazy i zwigkszanie lojalnosci klientéw. Przedsigbiorstwo Fiat
wspomina o przeprowadzonym wewnetrznie badaniu dotyczacym atrakcyjnosci jego modelu ,Punto”, ktéra
zalezy gloéwnie od warunkéw finansowania (takich jak niskie stopy procentowe). Konkurencyjne przedsigbiorstwa,
ktére nie oferuja atrakcyjnych warunkéw finansowych (na przyklad Peugeot), s3 wymieniane rzadziej wsrdd

(*) Zob. w szczegdlnosci wyrok Trybunatu z dnia 21 marca 1991 r. w sprawie C-305/89 Wlochy przeciwko Komisji, Rec. s.I-1603.
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preferencji klientéw. Zgodnie z wewnetrznym badaniem dotyczgcym serii ,Eco” wigkszo$¢ klientéw, z ktorymi sig
skontaktowano, wskazalo, ze nie kupiliby samochodu (lub odlozyliby zakup), gdyby nie oferta finansowania
w wysokoSci 0 %. Na tej podstawie przedsigbiorstwo Fiat stwierdza, ze dotacja, ktéra ma na celu wspieranie
dzialalno$ci banku wewnetrznego, ma ,natychmiastowy i bezposredni” wplyw na wyniki pod wzgledem
sprzedazy samochodéw. Korzystanie z uslug banku wewnetrznego ma réwniez, zgodnie z innym badaniem
wewnetrznym opisanym przez przedsigbiorstwo Fiat, wplyw na istniejacych klientéw marki, ktérzy chcg zmienié
posiadany samochdd. Odsetek klientow, ktérzy zdecydowali si¢ kupi¢ ponownie samochéd marki Fiat jest wyzszy
wérod klientéw, ktorzy skorzystali z finansowania banku wewnetrznego podczas poprzedniego zakupu.

(280) Jezeli chodzi o wplyw zmiany kosztu finansowania banku wewnetrznego, przedsigbiorstwo Fiat przedstawito
element odpowiedzi ilosciowej, wskazujac, ze zwigkszenie kosztu finansowania o 100 punktéw bazowych moze
spowodowa¢ zmniejszenie wskaznika penetracji o 5 % do 10 %. Wydaje si¢, ze doswiadczenie przedsigbiorstwa
Fiat na rynku europejskim zdobyte za posrednictwem FGA Capital potwierdza bezposredni i negatywny zwigzek
miedzy kosztem finansowania banku wewngtrznego i jego wskaznikiem penetracji. W zwiazku z tym obnizenie
kosztu finansowania BPF spowodowane gwarancjg panstwa moze doprowadzi¢ do wzrostu jego wskaznika
penetracji.

(281) Ze swojej strony przedsigbiorstwo Toyota potwierdza znaczenie roli bankéw wewnetrznych dla wzmocnienia
lojalnosci klientéw w stosunku do marki, a tym samym dla zwigkszenia sprzedazy: Toyota szacuje, ze banki
wewnetrzne zwigkszaja lojalnos¢ o 15 %, ale stwierdza, Ze nie potrafi skwantyfikowaé wplywu wzrostu kosztu
finansowania o 100 punktéw bazowych na sprzedaz (uscisla jednak, ze taki wplyw istnieje).

(282) Z uwag zainteresowanych osob trzecich wynika zatem, ze zmniejszenie kosztéw finansowania banku
wewnetrznego pozwala mu oferowaé potencjalnym klientom bardziej atrakcyjne warunki finansowania. Takie
konkurencyjne oferty pozyczek maja bezposredni wplyw na sprzedaz pojazdéw i nawet obecnie stanowig jeden
z gléwnych czynnikéw rozwoju sprzedazy.

(283) Podobnie w publikacji Morgan Stanley z dnia 21 sierpnia 2012 r. wyjasniono, w jaki sposob niskie koszty
finansowania, z ktérych korzysta branza finansowa producentéw samochodéw, moga pozwoli¢ marce oferowaé
samochody, ktorych koszt posiadania (w skrocie TCO od angielskiego ,Total Cost of Ownership”) jest nizszy od
kosztu konkurencyjnych przedsigbiorstw. W ujeciu ogblnym wspomniane badanie pokazuje, ze pierwszym
czynnikiem przy okreslaniu kosztu posiadania pojazdu jest koszt finansowania banku wewngtrznego producenta
samochod6éw (*)). Poprzez atrakcyjne oferty finansowania bank wewnetrzny wnosi bezposredni wklad
w zmniejszenie TCO pojazdéw danej marki. Znaczenie potrzeb finansowania jest szczegdlnie wyrazZne
w segmentach B i C, w ktorych koncentruje si¢ wigksza czg$¢ sprzedazy grupy PSA.

(284) W niedawnym badaniu Moody’s (**) z dnia 5 lutego 2013 r. potwierdzono wazng role bankéw wewnetrznych,
ktére okreslono jako kluczowe elementy strategii grup producentéw samochodéw”. Ponadto w badaniu
przewiduje si¢, ze w kontekScie kryzysu i pogarszania si¢ sprzedazy grupy producentéw samochodéw bedg
bardziej sklonne do korzystania z bankéw wewnetrznych w celu pobudzenia sprzedazy. W analizie ryzyka
zakl6cenia konkurencji przez badang pomoc nalezy réwniez uwzglednié ten szczegdlny kontekst.

(285) Zgodnie z planem przywrocenia rentowno$ci BPF przedstawionym przez wiladze francuskie rola bankéw
wewnetrznych ma si¢ jeszcze zwigkszy¢ w przyszlosci w zwigzku z czterema gléwnymi czynnikami (zob.
motyw 116).

(286) W konsekwencji gwarancja paistwa ma bezposredni wplyw na zachowanie konkurencyjne BPF, ktérego juz i tak
wazna rola ma si¢ jeszcze zwigkszy¢ zgodnie z tendencjami rynkowymi opisanymi w planie przywrécenia
rentowno$ci wspomnianym w motywie 285 powyzej.

(287) W tym wzgledzie Komisja zauwaza, Ze na terytorium Unii wystepuje wiele instytucji finansowych i zZe kapitat
przemieszcza si¢ swobodnie migdzy pafstwami cztonkowskimi.

(288) Na tej podstawie Komisja stwierdza, Ze przedmiotowy $rodek moze takze wzmocni¢ pozycje BPF w stosunku do
jego konkurentéw w zakresie wymiany miedzy panstwami cztonkowskimi.

(289) W konsekwencji Komisja stwierdza, ze dana gwarancja panstwa stanowi pomoc panstwa, ktorej ekwiwalent
dotacji brutto wynosi 486 miln EUR. Bezpo$rednim beneficjentem tej gwarancji jest BPF, ale korzysta z niej
ostatecznie cala grupa w zakresie, w jakim dzialalno§¢ BPF polega na finansowaniu sprzedazy gléwnego
przedmiotu dzialalnosci grupy, jakim jest produkcja samochodéw.

(*}) Zob. Morgan Stanley, z dnia 21 sierpnia 2012 r., ,Volkswagen — It's Cheaper to Own a VW".
(*) Zob.Moody’s, z dnia 5 lutego 2013 ., ,Key rating drivers for European car financiers”.
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8.1.2. WSPARCIE PUBLICZNE DLA GRUPY PSA NA REALIZACJE PROJEKTU BADAWCZO-ROZWOJOWEGO
,50C0O,CARS”

(290) Finansowanie publiczne (*) dla grupy PSA na realizacj¢ projektu badawczo-rozwojowego ,50CO,Cars” jest
zgodne z definicja pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 TFUE. Wladze francuskie zglosily niniejszy srodek
jako pomoc na restrukturyzacje.

8.1.2.1. W odniesieniu do wystgpowania zasobow paristwowych

(291) Finansowanie publiczne pochodzi z dotacji budzetowej wyplaconej ADEME przez panstwo z tytulu dzialania
,Pojazd przysztoici” w ramach programu inwestycji przyszlosciowych. Finansowanie publiczne przyznane przez
Francje na projekt ,50CO,Cars” wpisuje si¢ w ramy programu inwestycji przysztosciowych wprowadzonego
korygujaca ustawg budzetowa nr 2010-237 z dnia 9 marca 2010 r. Potwierdza to, Ze $rodek przyznano przy
uzyciu zasob6éw panistwowych.

8.1.2.2. W odniesieniu do wystgpowania korzysci gospodarczej

(292) Wnoszac wklad w jej wydatki na badania i rozwdj, dotacja przynosi grupie PSA korzy$¢ gospodarcza.

8.1.2.3. W odniesieniu do selektywnego charakteru korzysci

(293) Srodek skierowany jest konkretnie do sponsoréw projektu badawczo-rozwojowego ,50CO,Cars”, do ktérych
nalezy grupa PSA, i nie moze w konsekwencji zosta¢ uznany za $rodek o charakterze ogélnym.

8.1.2.4. W odniesieniu do warunkéw wplywu na wymiang handlowq migdzy paristwami cztonkowskimi
i zaklécanie konkurencji

(294) W zwigzku z faktem, Ze grupa PSA prowadzi dzialalno$¢ w sektorze produkcji samochodéw, ktdry jest sektorem
gospodarki otwartym na handel wewnatrzunijny, $rodek moze wplywaé na wymiang handlowa migdzy
panstwami czlonkowskimi, zmienial pozycje grupy PSA na przedmiotowych rynkach w stosunku do konkuru-
jacych z nig przedsigbiorstw i zakt6caé konkurencje na rynku wewnetrznym.

(295) Komisja moze w zwiazku z tym stwierdzié, ze wsparcie finansowe przyznane przez Francje w postaci zaliczek
zwrotnych dla grupy PSA na realizacje projektu ,50CO,Cars” stanowi pomoc panistwa w rozumieniu art. 107 ust.
1 TFUE.

(296) Ponadto Komisja uznaje szczegdlny charakter zaliczek zwrotnych jako instrumentu pomocy panstwa. Jezeli
chodzi o ,pozyczke” dla grupy PSA na realizacje projektu ,,50CO,Cars”, splata tej pozyczki bedzie uwarunkowana
wynikiem wspomnianego projektu badawczo-rozwojowego. W zwigzku z faktem, ze prawdopodobienstwo
powodzenia i niepowodzenia jest a priori nieznane, Komisja nie ma mozliwosci obliczenia ekwiwalentu dotacji
brutto tej pomocy w postaci zaliczek zwrotnych. W konsekwencji, w najbardziej negatywnej perspektywie,
w ktoérej nie nastgpi zadna splata, Komisja przyjmie ze wzgledu na ostrozno$¢ calo$¢ zaliczki zwrotnej jako
gérny pulap przedmiotowej pomocy pafistwa.

8.2. PODSTAWA PRAWNA OCENY

(297) W art. 107 ust. 2 i 3 TFUE przewidziano odstgpstwa od ogdlnej niezgodnosci ze wspdlnym rynkiem okreslonej
w ust. 1 tego artykulu. Odstepstwa okreSlone w art. 107 ust. 2 TFUE ewidentnie nie majg zastosowania
w niniejszym przypadku.

(298) W decyzji o pomocy na ratowanie Komisja uznala pomoc za tymczasowo zgodng na podstawie art. 107 ust.
3 lit. b) TFUE. Komisja uznala jednak, ze gwarancja publiczna, ktérej celem w najblizszej przyszlosci jest
sprostanie problemom z plynnoscig BPF, przyznaje korzy$¢ réwniez grupie PSA. Opinii tej nie kwestionuja
ponadto wiadze francuskie. Komisja podkreslita takze, ze problemy z plynnoscia bankowej spolki zaleznej
wynikajg z trudnosci strukturalnych grupy. W tym kontekscie wladze francuskie zobowiazaly si¢ przedtozy¢ plan
restrukturyzacji calej grupy PSA, zgodnie ze wspomnianymi wyzej wytycznymi dotyczacymi ratowania i restruktu-
ryzacji, ktéry zapewnia rowniez rentowno$¢ BPF. Zgodnie ze swoim zobowigzaniem wiadze francuskie zglosily
plan przywrécenia rentownosci BPF i plan restrukturyzacji grupy PSA.

(*) Finansowanie zostalo poczatkowo zgloszone jako finansowanie majace forme dotacji (w wysokosci 24,5 min EUR) i zaliczek
zwrotnych (w wysokosci 61,4 min EUR). Uwzgledniajgc $rodek wyréwnawczy zaproponowany przez wiladze francuskie (opisany
w motywie 256 powyzej), przyjmie ono ostatecznie forme zaliczek zwrotnych w wysokosci 85,9 mln EUR.
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(299) Jezeli chodzi o plan przywrdcenia rentownosci BPF, nalezy poddaé go analizie w $wietle sekcji 2 komunikatu
Komisji w sprawie przywrdcenia rentownosci i oceny $rodkéw restrukturyzacyjnych stosowanych w sektorze
finansowym w dobie kryzysu zgodnie z regulami pomocy pafistwa (*).

(300) Jezeli chodzi o plan restrukturyzacji, Komisja uznala juz w motywie 84 decyzji o pomocy na ratowanie, ze plan
ten nalezy zbada¢ w $wietle art. 107 ust. 3 lit. b) TFUE i, w szczegdlnosci, wspomnianych wyzej wytycznych
dotyczacych ratowania i restrukturyzacji. Nie ma watpliwosci, Ze pomoc przyznano w celu przywrdcenia
dlugoterminowej rentownosci przedsi¢biorstwa i ze w zwigzku z tym pomoc musi by¢é zgodna ze
wspomnianymi wyzej wytycznymi dotyczacymi ratowania i restrukturyzacji, ktére postuza jako podstawa prawna
oceny. Komisja zauwaza réwniez, ze na wniosek ten nie ma wplywu fakt, ze cze$¢ pomocy przewidzianej
w ramach planu restrukturyzacji przyjmuje forme¢ pomocy na realizacje projektu badawczo-rozwojowego.
Wilaczenie dziatan w zakresie badan i rozwoju do planu restrukturyzacji jest dopuszczalne z zastrzezeniem
spelnienia podwojnego warunku, tj. Ze przewidywane dzialania sg rzeczywiScie niezbedne dla przywrécenia
rentownosci przedsigbiorstwa i Ze wszystkie elementy planu restrukturyzacji (w tym wysitki badawczo-
rozwojowe) spelniajg warunki przewidziane we wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania
i restrukturyzacji.

(301) Ponadto, zgodnie z pkt 21 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji, warunki
dotyczace zgodnosci wsparcia publicznego na wysitki badawczo-rozwojowe zagrozonego przedsigbiorstwa nie
moga prowadzi¢ do obchodzenia zasad zawartych w przepisach prawa wspdlnotowego przez przedsigbiorstwo
o stabilnej sytuacji finansowej.

(302) Komisja zauwaza, ze zadna z zainteresowanych stron nie odniosta si¢ krytycznie do wyboru podstaw prawnych.

8.3. KWALIFIKOWALNOSC PRZEDSIEBIORSTWA DO POMOCY RESTRUKTURYZACY]NE]

(303) Aby dane przedsigbiorstwo moglo otrzymaé pomoc restrukturyzacyjng, musi przede wszystkim istnieé
mozliwo$¢ uznania go za przedsigbiorstwo zagrozone zgodnie z definicja zawarta w sekcji 2.1 wspomnianych
wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji.

(304) W motywie 150 decyzji o wszczgciu postgpowania Komisja wskazala, Ze grupa PSA jest zagrozona
w rozumieniu pkt 11 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji. W niniejszym
przypadku wystepuja typowe oznaki, ze przedsi¢biorstwo znajduje si¢ w trudnej sytuacji, w szczegdlnosci:
rosngce straty, malejacy obrot, istnienie nadwyzki produkeji, zmniejszajacy si¢ przeplyw $rodkéw pienigznych,
utrata udzialébw w rynku. Ponadto fakt, ze BPF nie mdg! sfinalizowaé swojego planu finansowania na okres
2013-2016 bez gwarancji pafistwa dowodzi w wystarczajacym stopniu niezdolnosci grupy do odzyskania
plynnosci dzigki $rodkom wlasnym lub Srodkom uzyskanym od wlascicieli/akcjonariuszy lub ze Zrddet
rynkowych.

(305) W motywie 151 decyzji o wszczeciu postepowania Komisja stwierdzita zatem, ze grupa PSA, a posrednio
w konsekwencji, BPF, sa zagrozonymi przedsicbiorstwami w rozumieniu sekcji 2.1 wspomnianych wyzej
wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji.

(306) W motywie 152 wspomnianej decyzji Komisja zauwazyla réwniez, Ze ani grupa PSA, ani jej spotka zalezna BPF
nie s3 nowo utworzonymi przedsigbiorstwami i ze w zakresie, w jakim beneficjent jest grupg nie mozna uzna¢,
ze trudnodci przedsi¢biorstwa wynikaja z arbitralnej alokacji kosztéw w ramach grupy. Jak wskazaly wladze
francuskie, trudnosci grupy faczg si¢ zasadniczo z przyczynami charakterystycznymi dla grupy i z pogorszeniem
si¢ sytuacji na rynku motoryzacyjnym w Europie.

(307) Komisja uwaza wigc, ze nie nalezy zmienia¢ oceny dokonanej w decyzji o wszczeciu postgpowania w odniesieniu
do kwalifikowalnosci przedsigbiorstwa na podstawie pkt 11 i 13 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych
ratowania i restrukturyzacji. Komisja zauwaza, ze Zadna z zainteresowanych stron nie zakwestionowala tego
punktu.

(308) Podsumowujac, Komisja uwaza, Ze warunki przewidziane w sekcji 2.1 wspomnianych wyzej wytycznych
dotyczacych ratowania i restrukturyzacji zostaly spelnione.

(%) Dz.U.C195719.8.2009, s. 9.
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8.4. PRZYWROCENIE DLUGOTERMINOWE] RENT OWNOSCI
8.4.1. PLAN RESTRUKTURYZACJI GRUPY PSA

(309) Wobec trwalego pogorszenia swojej sytuacji grupa PSA wprowadzila, od 2012 r., Srodki, ktére mogg sprzyjaé
przywréceniu grupie dlugoterminowej rentownosci w ramach planu ,Ozywienie 2015”. Chodzi w szczegdlnosci
o przewidywane $rodki majgce na celu zmniejszenie nadwyzki produkcji grupy w segmencie B i zmniejszenie
kosztéw. Plan ,Ozywienie 2015” obejmuje:

a) reorganizacj¢ francuskiej bazy przemystowej i zmniejszenie kosztéw strukturalnych, ktérych wplyw szacuje sig
na kwote 600 mln EUR, ogloszone w dniu 12 lipca 2012 r. Projekt przewiduje wstrzymanie produkcji
w zakladzie w Aulnay w 2014 r., dostosowanie systemu przemystowego zakladu w Rennes, $rodki na rzecz
ozywienia w zakladach w Aulnay i w Rennes oraz dostosowanie struktur grupy;

b) obnizenie CAPEX o 550 mln EUR odczuwalne od 2013 r., po zakoficzeniu zwickszania inwestycji poprawia-
jacych zdolnos$¢ w Rosji, Ameryce Lacinskiej i Chinach;

¢) optymalizacje kosztéw produkcji wynikajacych w szczegdlnosci ze wspdlpracy z GM na kwote 350 mln EUR,
z ktérych polowa zyskéw pochodzi z pierwszych synergii ,Zakup6w” w ramach wspélpracy, a druga potowa
z planéw dzialania w zakresie kosztéw jednostkowych projektowania i produkji.

(310) W decyzji o wszczeciu postepowania Komisja wyrazila dwa rodzaje watpliwosci w odniesieniu do przywrécenia
rentowosci.

a) Po pierwsze, Komisja uznala, ze zalozenia dotyczgce zmian na rynku moga okaza¢ si¢ zbyt optymistyczne.

b) Po drugie, Komisja chciala sprawdzié¢, w jakim zakresie projekt ,50CO,Cars” moze wnies¢ wklad
W przywrocenie rentownosci.

8.4.1.1. W odniesieniu do przyjetych zatozeri dotyczgcych zmian na rynku

(311) Uwagi zainteresowanych oséb trzecich nie kwestionuja adekwatnosci stosowania prognoz IHS Global Insight
dotyczacych zmian na rynku. W szczegdlnosci uwagi przedsigbiorstwa Fiat potwierdzaja, ze chodzi o gléwne
zrédlo prognoz finansowych w przypadku producentéw samochodéw.

(312) Komisja zauwaza, ze prognozy te sg jednak bardziej optymistyczne niz prognozy z innych Zrédet rynkowych,
takich jak prognozy Standard&Poor’s (*).

(313) Komisja uwaza, ze aktualizacja prognoz dotyczacych obrotu w poréwnaniu z decyzja o wszczgciu postgpowania
stanowi czgsciowo odpowiedz na watpliwos¢, ktora wyrazita w odniesieniu do wiarygodnosci prognoz przedsta-
wionych przez Francje podczas wstepnego etapu badania. Ponadto pomimo mniejszego obrotu w zaktualizo-
wanych prognozach nie zmniejszono wydatkéw na przewidziang inwestycje kapitalows, co nie wplynie
w zwigzku z tym negatywnie na przyszla sprzedaz.

(314) Ewentualne réznice prognoz podstawowych nalezy przeanalizowaé w $wietle wplywu, ktéry moga mie¢ na
zdolno$¢ PSA do kontynuowania dzialalnosci w scenariuszu negatywnym. Trudnosci grupy, ktére spowodowaly
interwencje panstwa, faczyly sie ze zdolnoscig BPF do refinansowania swojego zadluzenia w wysokosci wystar-
czajacej na rynkach, aby umozliwi¢ finansowanie sprzedazy pojazdéw grupy. Ponadto nawet po zarejestrowaniu
spadku ogdlnej wartosci aktywow dziatlu samochodowego, stwierdzonego w sprawozdaniu na dziefi 31 grudnia
2012 r. w wysokosci 3 888 mln EUR, Francja nie wskazala Komisji, ze kapital wlasny grupy bedzie niewystar-
czajgcy. Komisja uwaza, ze w zwigzku z tym analiz¢ nalezy skoncentrowaé na poziomie dlugu przemystowego
netto grupy w scenariuszach negatywnych.

(315) Watpliwosci Komisji dotyczace rentownosci grupy mogly zostal rozwiane w zwigzku z zobowigzaniem Francjj,
opisanym w sekcji 7.1 powyzej, do naloZenia na PSA obowigzku wprowadzenia wystarczajacych $rodkéw w celu
uzupelnienia wszystkich réznic w plynnosci finansowej, ktére wynikajg z niekorzystnej zmiany sprzedazy i ktdre
obejmujg ryzyko odbiegania dlugu netto PSA od jego $ciezki. Poziom dtugu [...]* zostanie zatem sprowadzony

(*) W sprawozdaniu ,For Global Automakers, The Road Ahead Varies From Region To Region” z dnia 24 kwietnia 2013 r. nie
przewidziano powrotu rynku europejskiego pod wzgledem wielkosci do poziomu z 2011 r. przed 2018 r., podczas gdy prognozy IHS
przewidujg taki powrét od 2014 1.
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do poziomu ponizej [...]* mld EUR, ktéry jest zgodny z aktualnymi prognozami analitykéw. Zobowigzanie to
pozostawia grupie wybér najbardziej odpowiedniego Srodka stabilizacji jej dlugu netto, jak na przyklad
zmniejszenie zdolnoSci lub sprzedazy udzialéw. Komisja zauwaza ponadto, ze Francja zobowigzala si¢ do
ponownego zgloszenia calego planu w przypadku niepowodzenia Srodkéw naprawczych lub przekroczenia
w ciggu dwdch kolejnych lat celu pod wzgledem dtugu netto.

(316) Na podstawie poprzednich rozwazan Komisja stwierdza, ze rozwiano watpliwosci dotyczace przywrdcenia
rentownosci zgloszone w decyzji o wszczeciu postepowania.

8.4.1.2. W odniesieniu do wkladu projektu ,,50CO,Cars” w przewrdcenie rentownosci grupy PSA

(317) W motywie 167 decyzji o wszczeciu postgpowania Komisja wyrazita watpliwosci, czy projekt ,50CO,Cars” wnosi
wklad w restrukturyzacje i przywrdcenie rentownosci grupy PSA.

a) Uwaga wstepna dotyczaca zakwestionowania przez Francj¢ metody analizy zaproponowanej
w decyzji o wszczeciu postegpowania

(318) Z motywu 152 powyzej wynika, ze wladze francuskie kwestionuja metode zaproponowang przez Komisje
w decyzji o wszczeciu postgpowania w celu sprawdzenia istnienia, i w stosownym przypadku oszacowania
zakresu, wkladu projektu ,50CO,Cars” e przywrocenie rentownosci grupy PSA. Wedlug Frangji, po zakonczeniu
wstepnego badania, watpliwosci Komisji opieraly si¢ na postulacie, ze projekt ,50CO,Cars” ,moze by¢ konieczny
dla przywrécenia rentownosci grupy PSA jedynie w zakresie, w jakim moze jej pozwoli¢ nadrobi¢ nagromadzone
zaleglo$ci w dziedzinie badan i rozwoju w stosunku do jej konkurentéw”. Ponadto metoda przewidziana przez
Komisj¢ opiera si¢ na ,nowatorskim pod wzgledem prawnym” kryterium, ktére wedlug wladz francuskich nie jest
konieczne, poniewaz pozostale wysuwane argumenty wydaja si¢ im wystarczajace w celu wykazania
pozytywnego wkladu projektu ,50CO,Cars” w przywrdcenie rentownosci grupy.

(319) Komisja stwierdza, ze metode, ktorg zaproponowala w decyzji o wszczeciu postgpowania, mozna podsumowac
w nastepujgcy sposob i chce zwrdci¢ uwage na nastepujace kwestie.

(320) Motyw 17 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji stanowi, ze ,[...] restruktu-
ryzacja bedzie si¢ opierala na wykonalnym, spdjnym i dalekosi¢znym planie, ktérego celem jest przywrdcenie
dlugoterminowej rentownosci przedsigbiorstwa”. Realizacja celu, jakim jest ,reorganizacja i racjonalizacja
dzialalnosci przedsigbiorstwa dla zwigkszenia skutecznosci” moze obejmowa¢ $rodki réznego typu:

— ,wycofanie si¢ z dzialalnosci przynoszacej straty”,
— restrukturyzacja istniejacej dzialalnosci, ktéra moze na nowo sta¢ si¢ konkurencyjna”,

— ,dywersyfikacja w kierunku nowych i rentownych rodzajéw dziatalnosci”.

(321) Komisja uwaza, ze ten trzeci filar ,dywersyfikacji” moze w najwigkszym stopniu uzasadni¢ wlaczenie dzialalnosci
badawczo-rozwojowej do planu restrukturyzacji. Uzasadnienie to opiera si¢, w stosownym przypadku, na
koniecznosci udzielenia zagrozonemu przedsigbiorstwu pomocy w znalezieniu nowych oplacalnych rynkéw
zbytu, zmieniajgc kierunek jego produkeji przez innowacje.

(322) Z uwag wladz francuskich (podsumowanych w motywie 149 powyzej) wynika, ze zgadzajg si¢ one z tg analiza
i uwazajg, Ze utrzymanie inwestycji w badania i rozwdj moze umozliwi¢ zagrozonemu przedsigbiorstwu
,przywrdcenie dlugoterminowej rentownosci”. Komisja uwaza jednak, ze precedensy przytoczone przez Francje
w przypisie nr 30 w motywie 149 powyzej nie maja znaczenia. Nalezy stwierdzi¢, ze nie dotycza one spraw,
w przypadku ktérych, jak w przedmiotowym przypadku, realizacja projektu badawczo-rozwojowego w ramach
planu restrukturyzacji mogta mie¢ pozytywny wklad w przywrdcenie rentownosci zagrozonego przedsigbiorstwa,
a raczej przypadkow, w ktérych Komisja uznala, ze przywrécenie rentownosSci moze odbywaé si¢ poprzez
wprowadzenie nowych produktéw bedgcych wynikiem ,istniejgcej” wiedzy (a nieotrzymanych w wyniku badan
i rozwoju). Z motywu 51 decyzji Komisji z dnia 1 grudnia 2004 r. (Pomoc pafistwa — Francja — Société Bull, spr.
C-504/03) wynika, ze nowa linia serweréw, ktorych role uznano za ,bardzo istotng” pod wzgledem obrotu
i marzy operacyjnej, opierala si¢ na technologii posiadanej przez Intel, a nieopracowanej przez beneficjanta
pomocy. Podobnie z motywu 98 decyzji Komisji z dnia 3 lipca 2001 r. (Pomoc panstwa — Hiszpania — Babcock
Wilcox Espana SA, sprawa C-33/98) wynika, Ze technologia pozwalajaca NewCo objaé nowy segment na rynku
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hiszpanskim juz istniala. Ponadto Komisja nie dostrzega adekwatno$ci motywu 236 swojej decyzji z dnia
18 lutego 2004 r. (Pomoc panstwa — Niemcy — Bankgesellschaft Berlin AG, spr. C-28/02), z ktérego wynika, Ze
Komisja odméwita sformulowania ostatecznej oceny roli ,nowych produktéw i nowych kanaléw wprowadzania
do obrotu” w ramach przywracania rentownosci zagrozonego banku.

(323) Komisja chce podkresli¢, ze nie nalezy myli¢ tego celu z zupelnie innym celem, jakim jest promowanie badan
i rozwoju oraz innowacji (), realizowanym w ramach innych rodzajéw Srodkéw publicznych wyptacanych
przedsigbiorstwom nieznajdujgcym si¢ w trudnej sytuacji. W tej kwestii nalezy przypomnie¢ motyw 20
wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji, w ktérym bardzo wyraZnie usci$lono:

,Poniewaz samo dalsze istnienie przedsigbiorstwa zagrozonego jest niepewne, takie przedsigbiorstwo nie
moze by¢ uznawane za narzedzie stuzace celom polityki publicznej az do czasu zapewnienia jego
rentownosci. Komisja uznaje wigc, ze pomoc dla przedsiebiorstw zagrozonych moze mie¢ pozytywny wplyw
na rozwoj dzialalno$ci gospodarczej bez zmieniania warunkéw wymiany handlowej w zakresie sprzecznym
z interesem Wspolnoty tylko wtedy, gdy warunki ustalone w niniejszych wytycznych sa spetnione. [...]”

(324) Komisja uwaza, ze jedna i ta sama pomoc nie moze skutecznie realizowaé dwoich odrebnych celéow i ze,
w konsekwencji, kazda pomoc wyplacana przez panstwo czlonkowskie w ramach planu restrukturyzacji, nawet
gdyby zostala przedstawiona przez pafistwo czlonkowskie jako mogaca mie¢ pozytywny wplyw na promowanie
badan i rozwoju, musi mie¢ na celu przywrdcenie rentownosci beneficjenta. Jej zgodnos¢ nalezy zbadaé w $wietle
tego celu priorytetowego.

(325) Ponadto w zakresie, w jakim chodzi o ,inwestycje” w badania i rozwdj, niezbedne jest przedstawienie przez
panistwo czlonkowskie dowodu, ze wspierane dzialania sg spdjne z resztg planu restrukturyzacji (i sa niezbedne
dla jego powodzenia). Motyw 45 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji
stanowi, ze:

,Zadna pomoc nie moze zosta¢ wykorzystana do finansowania nowych inwestycji, ktore nie s3 niezbedne
w celu przywrécenia rentownosci przedsigbiorstwa”.

(326) W celu przeanalizowania, czy wysilek badawczo-rozwojowy w projekcie ,50CO,Cars” stanowi $rodek
wewnetrzny majgcy na celu poprawe rentownosci zagrozonego przedsigbiorstwa, ktéry mdglby, w stosownym
przypadku, zostal w zwigzku z tym zawarty w planie restrukturyzacji (motyw 35 wspomnianych wyzej
wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji), analiza przedstawiona przez Komisj¢ w motywach 168—
217 decyzji o wszczeciu postgpowania wpisala sie bezposrednio w przepisy pkt 36 wspomnianych wyzej
wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji, z ktérych wynika wyraZnie, ze ,okolicznosci, ktdre
doprowadzily do trudnosci przedsigbiorstwa” musza stuzy¢ jako podstawa oceny, czy zaproponowane $rodki sg
dostosowane. Dlatego, w decyzji o wszczeciu postgpowania, Komisja zbadata kolejno:

a) w motywach 168-192, czy projekt ,50CO,Cars” moze pomoéc grupie PSA w nadrobieniu zaleglosci
w zakresie badan i rozwoju, ktére wiladze francuskie przedstawily w motywie 16 jako jedna z trudnosci
strukturalnych napotkanych przez grupeg;

b) w motywach 193 i 194, czy projekt ,50CO,Cars” moze pomoc grupie PSA w zracjonalizowaniu jej narzedzia
przemystowego i struktury jej kosztéw, a w szczegdlnosci jej kosztéw pracy, poniewaz czynniki te
przedstawiono w motywie 15 jako inne trudnosci strukturalne, z ktoérymi boryka si¢ grupa PSA;

¢) w motywach 208-217, czy nowe technologie typu ,mild-hybrid” objete projektem ,50CO,Cars” moga
stanowi¢ odpowiedZ na trudnosci PSA, nie tylko koniunkturalne (recesja na rynku europejskim opisana
w motywie 11 decyzji o wszczgciu postgpowania), ale réwniez strukturalne (efekt nozyc okreslony w motywie
14 decyzji 0 wszczgciu postgpowania).

(327) Decyzje o wszczeciu postgpowania oparto zatem na informacjach wspomnianych przez wladze francuskie
podczas etapu wstepnego badania jako okolicznosci, ktére doprowadzily do trudnosci przedsigbiorstwa. W zaden
sposob Komisja nie przedstawila katalogu lfacznych lub wylacznych kryteriéw pozwalajacych sprawdzié, czy
projekt ,,50CO,Cars” jest ,dostosowany” do restrukturyzacji grupy.

(*) Jak usciSlono w motywie 39 powyzej, zasady ramowe dotyczace B+R+I nie maja zastosowania w przypadku zagrozonych przedsie-
biorstw, a wylaczenie to dotyczy catego okresu obowigzywania planu restrukturyzacji, jak usciSlono w pkt 16 wspomnianych wyzej
wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji: ,Od momentu, w ktérym plan restrukturyzacji lub likwidagji, dla ktérego
wnioskowano o pomoc, zostal ustanowiony i jest wdrazany, kazda kolejna pomoc jest uznawana za pomoc w celu restrukturyzagji”.
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(328) Nalezy stwierdzié, ze podczas etapu wstepnego badania wladze francuskie wspomnialy o tendencji na rynku,
w ramach ktorej sprzedaz pojazdéw z silnikami Diesla zastepowana jest sprzedazg pojazdéw z silnikiem
benzynowym (wspomnianej w motywie 210 decyzji o wszczeciu postgpowania i przypomnianej w motywie
147 powyzej) nie jako o jednej z przeszkdd dla przywrdcenia rentownosci grupy PSA, ale jako o zwyklym
elemencie kontekstu, pomimo ktérego istniala, jak wskazano w motywie 214 decyzji o wszczeciu postepowania,
,zgodnie z badaniami rynku przeprowadzonymi przez PSA (...) mozliwo$¢ rynkowa w zakresie ekonomicznych
systeméw hybrydyzacji z wykorzystaniem silnikéw Diesla”.

(329) W kazdym razie celem niniejszego formalnego postepowania jest zapewnienie panstwu czlonkowskiemu
mozliwosci przedstawienia wszelkich uzasadnien, ktére uznaje za niezbedne, dotyczacych adekwatnosci badanej
pomocy, a w szczegdlnosci zwrdcenia uwagi na okolicznosci, ktére doprowadzily do trudnosci przedsigbiorstwa,
ktérych nie opisano podczas wstepnego etapu. Wlasnie to wiladze francuskie mogly zrobi¢ w przedmiotowym

Ty p p ¢pneg p g p wy
przypadku.

b) Analiza wkiadu projektu ,,50CO,Cars” w restrukturyzacje grupy PSA

(330) Z uwag wiadz francuskich (podsumowanych w motywach 147-151 powyzej) wynika, ze projekt ,50CO,Cars”
ma na celu opracowanie technologii ograniczajacej zuzycie paliwa i emisji CO, przez silniki Diesla za

~przystepng” cene.

(i) Wklad w pokonywanie trudnosci strukturalnych grupy PSA

(331) Odwrécenie tendencji spadkowej sprzedazy silnikéw Diesla: w decyzji o wszczeciu postepowania
w motywie 211 Komisja wyrazila watpliwosci, czy inwestycja w badania i rozwdj, ktérej celem jest opracowanie
technologii hybrydyzacji silnikéw Diesla, jest spdjna z planem restrukturyzacji, podczas gdy tendencja
obserwowana ostatnio na rynku (i przewidywana na nastepne lata) $wiadczy raczej o zastgpowaniu sprzedazy
silnikéw Diesla silnikami benzynowymi.

(332) W tej kwestii z uzasadnien przedstawionych przez Francje w motywie 148 powyzej wynika, ze wobec obecnego
podziatu narzedzi produkcyjnych grupy PSA (ukierunkowanych gléwnie na pojazdy z silnikiem Diesla, ktére
odpowiadaja [60-80]* % sprzedazy w Europie w 2012 r.) strategia majgca na celu ,uleganie” procesowi
zastepowania silnikéw Diesla silnikami benzynowymi zamiast do niego ,dolaczy¢” moze by¢ mniej odpowiednia,
w perspektywie krotko- i Srednioterminowej, dla przywrdcenia rentownosci grupy. Komisja zauwaza w zwiazku
z tym, ze w swoich uwagach w motywie 203 powyzej, producent Toyota przyznaje, ze moze istnie¢ rynek dla
hybrydowych silnikéw Diesla, nawet jezeli uwaza, Ze ich sprzedaz powinna by¢ mniejsza niz sprzedaz
hybrydowych silnikéw benzynowych z powodu relatywnego dodatkowego kosztu technologii Diesla. Z tej
perspektywy opracowywanie ,przystepnych cenowo” hybrydowych silnikéw diesla deklarowane w ramach
projektu ,,50CO,Cars” moze mie¢ wkiad, w perspektywie projektu, w zwalczanie spadku sprzedazy silnikéw
Diesla, ktérej doswiadcza obecnie grupa PSA. W dluzszej perspektywie czasowej, jezeli obserwowana dotychczas
tendencja w zakresie funduszy bedzie trwala nadal (tak Ze sprzedaz pojazdéw hybrydowych z silnikiem
benzynowym bedzie nadal wigksza niz sprzedaz pojazdéw hybrydowych z silnikiem Diesla), jak przewiduje
przedsigbiorstwo Toyota, najwazniejsze czesci skladowe systemu hybrydyzacji ,,50CO,Cars” beda mogly zostaé
dostosowane do podstaw silnikéw benzynowych (zob. motyw 50 decyzji o wszczgciu postgpowania).

(333) W konsekwencji Komisja zgadza si¢ z opinig wladz francuskich, zgodnie z ktéra strategia PSA majaca na celu
rozwijanie technologii, ktéra moze przywréci¢ proekologiczny wizerunek i podtrzymaé atrakcyjno$é gospodarcza
silnikéw Diesla wéréd konsumentéw, w szczegdlnosci europejskich, moze poprawi¢ krétko-[srednioterminowa
rentowno$¢ narzedzia przemystowego grupy PSA, a tym samym wnie$¢ wklad w przywrdcenie jej rentownosci
w perspektywie planu restrukturyzacji.

(334) Nadrobienie zaleglosci w zakresie badaf i rozwoju: chociaz wladze francuskie kwestionuja adekwatnos¢ tego
kryterium, z motywu 152 lit. ¢) powyzej wynika, ze projekt ,50CO,Cars” pozwala uzupei¢ zaleglosci grupy
w zakresie badan i rozwoju, w szczegdlnosci jezeli chodzi o wydajno$¢ przeprowadzonych dziatati w zakresie
innowacji technologicznej (polaczenie $rodkéw w konsorcjum badawczym pod patronatem ADEME), standa-
ryzacje niektorych czgsci (w szczegdlnosci mechanizmu napgdowego), technologie ograniczajace zuzycie paliwa/
emisje w silnikach Diesla, przekladnie DCT. Starania te majg na celu dostarczenie konsumentom bardziej
,przystepnych cenowo” systeméw hybrydyzacji, poniewaz architektura hybrydowego ukladu napedowego bedzie
w znacznym stopniu ustandaryzowana i zoptymalizowana pod wzgledem efektywnosci energetycznej i kosztu
produkgji.

(335) W motywie 184 powyzej GM podkresla rozpowszechnienie projektéw technologicznych ograniczajacych emisje
gaz6w realizowanych przez producentéw, a w motywie 189 powyzej przedsigbiorstwo Fiat potwierdza, Ze normy
emisji CO, okreSlone przez europejskie regulacje stanowia wyzwanie, ktére kazdy z nich bedzie musiat podjal.
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Przedsigbiorstwo Toyota, ze swojej strony, rowniez uwaza, ze opracowywanie technologii Srodowiskowych bedzie
kluczowym czynnikiem sprzedazy dla producentéw (zob. motyw 203 powyzej). W kontekscie ,rozwoju technolo-
gicznego” w zakresie ograniczenia zuzycia paliwajemisji CO,, nie zapominajagc o trudnoci z przewidzeniem
przysztych komercyjnych rynkéw zbytu dla prowadzonych obecnie badafi, Komisja uwaza, Ze utrzymanie przez
zagrozonego producenta samochodéw pewnego poziomu ambicji technologicznej pozostaje gwarancja
powodzenia jego restrukturyzacji. Istnieje ryzyko, ze nagromadzone zalegloici w zakresie badai i rozwoju moga
natomiast wywrze¢ znaczny wplyw na perspektywe ozywienia jego sprzedazy w krotkiej/Sredniej perspektywie
czasowej, a w zwigzku z tym na jego szanse przywrécenia rentownosci.

(336) W $wietle wszystkich powyzszych uwag Komisja stwierdza, ze projekt ,50CO,Cars” moze pomdc w naprawieniu
niekt6rych spodréd trudnosci strukturalnych, ktérych dowiadcza grupa PSA.

(i) Dostosowanie narzedzia przemystowego do celow technologii typu ,mild-hybrid”

(337) W decyzji o wszczeciu postepowania Komisja wyrazita watpliwosci, czy Srodki przewidziane na opracowanie
technologii typu ,mild-hybrid” sg spéjne z racjonalizacja zdolnosci przewidziang w reszcie planu restrukturyzacji.

(338) Z motywu 154 powyzej wynika, ze zakres inwestycji przemystowych, ktére staly si¢ niezbedne w zwigzku
z realizacjg projektu ,50C0O,Cars”, a w szczegdlnosci dostosowania zdolnosci produkcyjnej do nowych silnikéw
Diesla i systeméw hybrydyzacji, pozostanie ograniczony w pordwnaniu z ogdlem inwestycji przewidzianych
w calym okresie obowigzywania planu restrukturyzacji. Ich wplyw finansowy wilaczono ponadto do wyliczen
przekazanych przez wladze francuskie. Ponadto, jezeli chodzi o przekladnie, Komisja uwaza, podobnie jak
wladze francuskie, ze internalizacja produkcji zlecanej obecnie dostawcom japonskim wniesie wklad,
w przypadku powodzenia projektu ,50CO,Cars”, w przywrdcenie rentowno$ci PSA, przywracajac marze
producenta i zwalniajac ja jednoczesnie z kosztéw logistycznych i ryzyka walutowego.

(339) Na podstawie tych informacji Komisja stwierdza, ze dostosowanie narzedzia przemystowego PSA do celéw
technologii typu ,mild-hybrid” wpisuje si¢ w logike restrukturyzacji i przywrdcenia rentownosci grupy.

(iti) Zwrdcenie przedsigbiorstwa w kierunku nowej i rentownej dziatalnosci

(340) W swoich uwagach (podsumowanych w motywie 189 powyzej) przedsi¢biorstwo Fiat wskazalo, ze wydaje si¢, iz
silnik, ktérego przygotowanie jest celem projektu ,50CO,Cars” jest technicznie ,wykonalny”, ale istnieje
w zwigzku z tym ryzyko zwigkszenia kosztu jednostkowego wyposazonych pojazdéw, tak ze rozpowszechnianie
opracowanej technologii na duza skale bedzie niemozliwe pod wzgledem ekonomicznym.

(341) W tej kwestii Komisja zauwaza, Ze obecna wysoka cena technologii typu ,full-hybrid” §wiadczy o tym, ze
przygotowano je wylacznie dla gérnych segmentéw rynku (pojazdy luksusowe). Przewidziana strategia i starania
w zakresie badaf i rozwoju realizowane przez PSA i jej partneréw majg wlasnie na celu znalezienie technologii
hybrydyzacji stanowigcej lepszy kompromis miedzy kosztem i wynikami niz dostepne obecnie rozwigzania:
zmniejszenie o [10-20]* % emisji CO, w poréwnaniu z odpowiednim pojazdem niehybrydowym przy koszcie
nizszym o [70-80]* % w poréwnaniu z kosztem rozwigzania HY425.

(342) W motywie 216 decyzji o wszczgciu postgpowania Komisja przyznala jednak z zalem, Ze nie moze oceni¢
wplywu nowych technologii typu ,mild-hybrid” na sprzedaz i rentowno$¢ grupy PSA i zaznaczyla, Ze chce
zapoznal si¢ z wskaznikami finansowymi sluzacymi zwyczajowo do analizy adekwatnosci tego rodzaju
inwestycji w badania i rozwoj, jak réwniez z analizg zagrozen, ktére moga wplynac na rentowno$¢ projektu.

(343) Z motywu 150 powyzej wynika, ze w ramach planu restrukturyzacji brak pomocy pafstwa przeznaczonej
konkretnie na projekt ,50CO,Cars” zmusilby PSA do realizacji projektu ,alternatywnego” polegajacego na
zmniejszeniu do minimum inwestycji w badania i rozwdj, aby mogla nadal przestrzega¢ zmian regulacyjnych



30.11.2016 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 325/53

w zakresie emisji CO,. Wskaznik finansowy przedstawiony przez wiladze francuskie w tabeli 15 w motywie 155
lit. b) powyzej jest zaktualizowana wartosciag netto (zwang dalej ,NPV”) zwang ,zréznicowang”, ktdra
w odrdznieniu od ,standardowej” NPV (ktéra odpowiada zaktualizowanej sumie przeplywéw pienigznych —
dodatnich i ujemnych — generowanych przez inwestycjg), nie pozwala oceni¢ rentowno$¢ inwestycji samej
w sobie, lecz réznice rentownosci dwoch inwestycji, w niniejszym przypadku projektu ,50CO,Cars” (z pomoca
panstwa lub bez niej) i projektu ,alternatywnego”.

(344) Uwzgledniajac, ze niezaleznie od przyjetej stopy dyskontowej (odpowiednio [10-13]* % lub [13-15]* %), projekt
alternatywny posiada nadal wyzszg VPN niz VPN projektu ,50CO,Cars” bez pomocy (migdzy [60-100]* min
EUR w przypadku eDCT, miedzy [20-70]* mln EUR w przypadku osprzetu silnika), wladze francuskie
stwierdzaja, ze w przypadku braku pomocy przedsigbiorstwo uzyskaloby spontaniczng ,zachete” do prowadzenia
projektu alternatywnego zamiast ,50CO,Cars”. Komisja kwestionuje jednak wazno$¢ tego rozumowania,
zauwazajgc, ze powinno ono logicznie prowadzi¢ do stwierdzenia, ze w przypadku stopy dyskontowej
wynoszacej [13-15]* %, w odniesieniu do ktdrej wladze francuskie stwierdzily w sposdb dorozumiany, ze stopa
ta moze by¢ stopa opisujgca najlepiej obecne ,podstawy” warunkow finansowania przedsigbiorstwa, nawet jezeli
wydaje sie, ze stopa wynoszaca [10-13]* % jest stopa przyjmowang na ogél w celu ocenienia rentownosci jej
inwestycji, PSA wybralaby réwniez chetniej projekt alternatywny niz projekt ,50CO,Cars”, poniewaz wzgledna
rentowno$¢ dwoch z jej elementéw bylaby wyzsza: [50-60]* mln EUR w przypadku eDCT i [20-30]* mln
w przypadku osprzetu silnika.

(345) Ostatecznie Komisja uwaza, ze:

a) z jednej strony warunki, ktére proponowany wskaznik ,zréznicowany” moze pozwoli¢ osiagna¢ sa zbytnio
uzaleznione od zatozen ad hoc dotyczacych stopy dyskontowej zastosowanej w celu obliczenia ,zréznicowane;”
NPV;

b) z drugiej strony struktura tego wskaznika nie pozwala przeprowadzi¢ oceny ekonomicznej ogdlnego wplywu
projektu ,,50CO,Cars” na sprzedaz i prognozy finansowe grupy, a tylko poréwnaé, w sposéb przyrostowy,
osiagniety zysk (odpowiednio poniesione wydatki) w przypadku realizacji projektu ,50CO,Cars”
w poréwnaniu z tym, co pozwolitby osiagnaé, w odniesieniu do dwdch tylko elementéw, projekt
alternatywny.

(346) Wskazniki finansowe przedstawione przez Francje nie pozwalaja na uwzglednienie skutkéw ,systemu” ,mild-
hybrid”, ktérego opracowanie jest celem projektu ,50CO,Cars”. Komisja stwierdza, ze w przeciwienstwie do
projektu alternatywnego, projekt ,50CO,Cars” pozwala z jednej strony znalezé odpowiedz na kilka trudnosci
strukturalnych, ktérych doswiadcza obecnie grupa PSA: projekt pozwoli jej poprawi¢ sytuacje w zakresie standa-
ryzacji czesci skladowych i uzupeli¢ pewne zaleglosci grupy w zakresie badan i rozwoju. Ograniczony zasigg
projektu alternatywnego nie pozwala okazywal takiej ambicji. Ponadto zmiany przyrostowe przewidziane
w projekcie alternatywnym, ktérego celem jest tylko uzyskanie mozliwosci spelnienia norm regulacyjnych
w zakresie emisji CO,, sa prawdopodobnie niewystarczajagce w celu skutecznej walki ze spadkiem sprzedazy
pojazdéw z silnikiem Diesla, ktéremu grupa musi sprostal. Ponadto w celu przeprowadzenia oceny spéjnosci
srodkéw niezbednych do realizacji kazdego z tych projektéw z planem restrukturyzacji Komisja poréwnata
ogdlne koszty projektu ,50CO,Cars” (czyli [300-400]* mln EUR zgodnie z tabela 4 w motywie 41 powyze))
oraz dodatkowe koszty i ryzyko przemystowe, ktore powoduje projekt alternatywny: mozliwa strata marzy
spowodowana tym zjawiskiem nie jest nieznaczna, skoro w motywie 148 powyzej oceniono ja na [500-700]*
min EUR.

(347) Ostatecznie Komisja uwaza, ze w przeciwiefistwie do poprawy przyrostowej przewidzianej w projekcie alterna-
tywnym, zmiana technologiczna, ktéra jest celem projektu ,50CO,Cars”, moze daé PSA, w przypadku
powodzenia, potencjal wzrostu w perspektywie 2020 r., pozwalajac grupie PSA dokonaé ,dywersyfikacji
w kierunku nowych i rentownych rodzajow dzialalnosci”. Projekt ,,50CO,Cars” przyczynia si¢ w zwigzku z tym
lepiej do przewrécenia rentownosci grupy niz zrobitby to projekt alternatywny.

(iv) Czgsciowy wniosek dotyczgcy wkadu projektu ,50CO2Cars” w restrukturyzacje grupy PSA

(348) Z powyzszej analizy wynika, ze jako element planu restrukturyzacji projekt ,50CO,Cars” ma pozytywny wklad
w przywrdcenie rentownosci grupy PSA: dostosowanie jej narzedzia przemystowego, ktére stalo si¢ niezbedne
w zwiazku z realizacjg projektu, jest zgodne ze strategia i ze Srodkami dostepnymi w przypadku restrukturyzacjj,
a w przypadku powodzenia projekt bedzie miat wklad nie tylko w naprawienie skutkéw trudnosci strukturalnych
przedsi¢biorstwa (silna wrazliwo$¢ na zmiany sprzedazy silnikow Diesla w Europie i zalegloici w niektérych
dziedzinach badan i rozwoju), ale pozwoli réwniez zdywersyfikowaé produkcje grupy w kierunku ,nowych
i rentownych” rodzajéw dziatalnosci, ktére moga jej zapewni¢ impuls wzrostu w perspektywie 2020 r.



L 325/54 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 30.11.2016

8.4.2. PLAN PRZYWROCENIA RENTOWNOSCI BPF

(349) W decyzji o wszczeciu postepowania Komisja stwierdzita, ze trudnosci BPF wynikajg z jego wspoétzaleznosci
z grupg PSA, ktdra doprowadzita do obnizenia ratingu banku w dniu 14 lutego 2013 r. przez S&P na BB+
w ratingu spekulacyjnym (non-investment grade), pomimo zatwierdzenia pomocy na ratowanie.

(350) W swoich uwagach w decyzji o wszczeciu postgpowania Komisja uwaza, ze wladze francuskie pozwolily rozwiaé
watpliwosci dotyczace zwigkszenia wielkosci bilansu i wskaznika kredytéw zagrozonych BPF.

(351) Komisja utrzymuje zatem wniosek, do ktérego doszla w decyzji o wszczeciu postgpowania i ktérego nie zakwes-
tionowala zadna z zainteresowanych stron, a mianowicie Ze problem, jakiemu musi sprosta¢ BPF, jest problemem
z plynnoscig, ktéry wynika wylgcznie z jego zwigzku z grupg PSA. W konsekwencji w zakresie, w jakim mozna
bylo rozwia¢ watpliwosci dotyczace przywrdcenia rentownosci grupy, nalezy uznal, ze podobnie wyglada
sytuacja w przypadku planu przywrécenia rentownosci BPF.

8.5. ZAPOBIEGANIE WSZELKIM NADMIERNYM ZAKEOCENIOM KONKUREN(JI
8.5.1. ANALIZA KONIECZNOSCI WPROWADZENIA SRODKOW WYROWNAWCZYCH

(352) W pkt 38 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji przewidziano, ze aby
Komisja mogla zezwoli¢ na pomoc restrukturyzacyjng, nalezy wprowadzi¢ $rodki wyréwnawcze, tak aby
zmniejszy¢ negatywne skutki dla warunkéw wymiany handlowej. W przeciwnym razie pomoc nalezy uznaé za
,Sprzeczng ze wspélnym interesem” i dlatego niezgodng ze wspdlnym rynkiem. Warunek ten czgsto przybiera
postal ograniczenia obecnodci, jaka przedsigbiorstwo moze zachowaé na swoim rynku lub rynkach po
zakonczeniu okresu restrukturyzacji.

(353) Dla przypomnienia wladze francuskie zaproponowaly poczatkowo nastepujace Srodki wyréwnawcze: dalsze
ograniczenie CAPEX (,capital expenditures”), rezygnacja ze zdolnosci produkcyjnych fabryki Sevelnord na rzecz
konkurencyjnego przedsigbiorstwa, zaprzestanie opracowywania i produkeji technologii hybrydowej typu ,plug-
in” i $rodek ustalajacy maksymalny wskaznik penetracji BPF.

(354) W decyzji o wszczgciu postgpowania Komisja wyrazita watpliwosci dotyczace uznania niektérych z tych srodkow
za §rodki wyréwnawcze lub ich wystarczajacego charakteru z uwagi na warunki ich realizacji.

(355) Po zakoficzeniu niniejszego formalnego postgpowania wyjasniajacego Komisja uwaza, Ze przynajmniej
w odniesieniu do $rodkéw, co do ktérych PSA podjeta decyzje i ktére zrealizowala przed zgloszeniem planu
restrukturyzacji, Srodkéw opisanych w sekcji 2.4.5 powyzej nie mozna uznal za ,Srodki wyréwnawcze”
w rozumieniu pkt 38 i nast. wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji, ale
odpowiadajg one raczej wyborom strategicznym, ktore ,w dowolnym stopniu bylyby konieczne, aby przywrécié
rentownos¢” grupy.

(356) W piSmie z dnia 23 lipca 2013 r. wladze francuskie zdecydowaly jednak wycofa¢ ogét srodkéw wyréwnawczych
zgloszonych w dniu 12 marca 2013 r., z wyjatkiem Srodka dotyczacego ustalenia maksymalnego wskaznika
penetracji BPF, ktéry zmieniono w sposéb opisany w sekcji 8.5.2 ponizej.

(357) W konsekwencji Komisja odnotowuje wycofanie $rodkéw i uwaza, Ze nie ma obowigzku, aby wypowiadala si¢
w zwiazku z tym na temat nastepujgcych Srodkéw:

a) dalsze ograniczenie CAPEX (,capital expenditure”), a w szczegdlno$ci wstrzymanie produkcji modeli Citroén 6
— Peugeot 607, wstrzymanie i nieprzedluzanie produkcji modelu Bipper/Nemo i wstrzymanie produkcji
silnikéw Diesla o pojemnosci powyzej 2 litréw;

b) rezygnacja ze zdolnosci produkcyjnych fabryki Sevelnord na rzecz konkurencyjnego przedsigbiorstwa; oraz

c) zaprzestanie opracowywania i produkcji technologii hybrydowej typu ,plug-in”.

(358) W ramach ,Srodkéw wyréwnawczych” Komisja przeprowadzi zatem analize jedynie propozycji wiladz
francuskich, ktérej celem jest ustanowienie, od dolnego poziomu wynoszacego [26-29]* %, mechanizmu
podwyzszania kosztu gwarancji w zaleznosci od wskaznika penetracji BPF.
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8.5.2. MECHANIZM PODWYZSZANIA KOSZTU GWARANCJI PANSTWA W ZALEZNOSCI OD WSKAZNIKA
PENETRAC]I BPF

(359) W decyzji o wszczeciu postepowania Komisja zauwazyla, Ze wydaje sig, iz ograniczenie wskaznika penetracji jest
odpowiednim $rodkiem w celu ograniczenia wplywu wsparcia finansowego BPF na sprzedaz pojazdéw PSA.
Komisja miala jednak watpliwosci dotyczace rzeczywistego wplywu tego $rodka z uwagi na warunki jego
realizacji. PSA zaproponowala zobowigzanie na rok 2013 dla kazdego kraju europejskiego, aby nie przekraczal
wskaznika H2 z 2012 r. o elastyczno$ci +1, co odpowiada wskaznikowi wynoszacemu maksymalnie 33,4 %.
Wydaje si¢, Ze w ograniczeniu tym ujeto juz przewidywany wzrost na 2013 r., przy czym w 2012 r. wskaznik
wyniést 29,8 %. Ponadto, na lata 2014 i 2015, wladze francuskie proponowaly, aby wskaznik penetracji
agregowano w obrebie G10 BPF z poprzedniego roku, po dostosowaniu o zmiang wskaznika penetracji poréwny-
walnych bankéw wymienionych przez PSA (banki wewnetrzne przedsigbiorstw Renault, Ford, BMW, VW
i Daimler), przewidujac jednoczesnie jego dolny poziom. Zmiana ta wigzalaby si¢ dla PSA z elastycznoscig, ktora
mogla ograniczy¢ wigzacy charakter, a tym samym skuteczno$¢ tego Srodka.

(360) Pozostaly kwestie dotyczace identycznosci poréwnywalnych bankéw zaproponowanych przez PSA (obecnie
jedynie wskazniki penetracji bankéw wewnetrznych przedsigbiorstw Renault i Volkswagen, podczas gdy inni
producenci, tacy jak Ford lub Fiat, s3 réwniez bliskimi konkurentami). W zwigzku z faktem, ze wskazniki
penetracji réznig si¢ znacznie na przestrzeni krajow, BPF mogl skoncentrowal swoje zdolnosci udzielania
pozyczek na segmentach, w ktdrych jest w najwigkszym stopniu obecny, i rozwingé w ten sposob agresywna
strategi¢ handlowa wobec konkurencyjnych przedsigbiorstw.

(361) Wladze francuskie odpowiedzialy na argumenty Komisji w swoich uwagach do decyzji o wszczeciu postgpowania
(zob. motyw 173). Zgodzily si¢ w szczeg6lnosci rozszerzy¢ zakres przyjetych poréwnywalnych przedsigbiorstw
o banki wewngtrzne przedsi¢biorstw Fiat i Ford. Jezeli chodzi pozostale kwestie, utrzymaly zasady mechanizmu
zaproponowanego w zgloszeniu. Wedlug nich, jezeli chodzi o szczegbtowo$¢ wskaznikéw penetracji, zaden
producent nie informuje o swoich wskaznikach penetracji w podziale na segment. Jezeli chodzi o elastyczno$é
mechanizmu, uwazaja, ze jest ona niezbedna w celu umozliwienia dostosowania BPF do przewidywanych zmian
na rynku i nie powoduje Zadnego zmniejszenia skutecznosci i wigzacego charakteru tego $rodka. Komisja
odnotowuje uwage wiladz francuskich dotyczaca mozliwej elastycznosci wprowadzonej w zwigzku ze
stosowaniem ogélnego wskaznika penetracji w przypadku $rodka wyréwnawczego nalozonego na BPF:
z motywu 177 powyzej wynika, ze [...]* % finansowania przyznanego przez BPF dotyczy segmentéw B i C oraz
pieciu nastepujacych krajow: Francja, Zjednoczone Krélestwo, Niemcy, Hiszpania i Wlochy. Wobec tych statystyk
Komisja uwaza, ze mozna oddali¢ ryzyko, ze $rodek wyréwnawczy bedzie nieskuteczny z powodu zbyt duzej
elastycznodci, ktérg umozliwia stosowanie ogélnego wskaznika penetracji.

(362) Na wstepie Komisja zauwaza, ze wedtug wladz francuskich $rodek wyréwnawczy dotyczacy wskaznika penetracji
stanowi ,najbardziej ukierunkowany Srodek, ktéry najlepiej zapobiega ewentualnym zakiéceniom konkurencijj,
ktére moglyby wyniknaé bezposrednio z przyznania pomocy w formie gwarancji dla Banque PSA. Taki $rodek

pozwala zrozumie¢ nalezycie zwiazek miedzy konsekwencjami przyznania gwarancji pafstwa na dzialalnos¢
Banque PSA i sprzedaza pojazdow.” (*).

(363) Ponadto Komisja zauwaza, ze wszyscy producenci potwierdzili w swoich uwagach znaczaca role banku
wewnetrznego w finansowaniu sprzedazy samochodéw. Przedsigbiorstwo Toyota podkresla, Ze bank wewngtrzny
pozwala poprawi¢ lojalno$¢ konsumentéw w stosunku do marki o okolo 15 % i ze wskaznik penetracji jest
wyzszy w segmentach obejmujgcych male modele. Przedsigbiorstwo Fiat uwaza, ze banki wewngtrzne
producentéw stanowia nadzwyczaj skuteczne instrumenty sprzedazy i marketingu. Przylacza si¢ do uwag
przedsigbiorstwa Toyota dotyczacych ich roli w zakresie poprawiania lojalnosci klientéw i dodaje, ze odgrywaja
one takze wazna role w zakresie wspierania procesu sprzedazy, w szczeg6lnosci zastepujac ,klasyczne” instytucje
finansowe, ktére ograniczaja udzielanie tego rodzaju pozyczek. Przedsigbiorstwo Fiat uwaza, ze gwarancja
publiczna przyznana BPF bedzie miala zatem bezposredni, natychmiastowy i bardzo negatywny wplyw na
konkurentéw grupy PSA.

(364) Wobec jednomyslnosci zainteresowanych stron w odniesieniu do centralnej roli banku wewnetrznego
w finansowaniu sprzedazy producentéw samochodéw i bardzo negatywnego wplywu na konkurencje, ktéry
wynika bezposrednio z przyznania gwarancji na rzecz BPF, Komisja uwaza, ze potwierdzono adekwatno$é
srodka, ktéry ma na celu ograniczenie mozliwosci wykorzystania przez BPF gwarancji publicznej w celu
nadmiernego zwigkszenia jego zdolnoici finansowania na niekorzy$¢ bankéw wewnetrznych jego konkurentéw,
ktérzy nie korzystaja ze wsparcia publicznego.

(365) W piSmie dotyczacym zobowigzan z dnia 23 lipca 2013 r. wladze francuskie zobowiazaly si¢ wprowadzié
zmiany, opisane w sekcji 7.2 powyzej, w celu zrekompensowania zakldcenia konkurencji powstalego w zwiazku
z gwarancja panstwa dla BPF.

(*) Pkt 234 uwag.
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(366) W celu ograniczenia skutkéw zakldécenia konkurencji, ktére spowodowata gwarancja, jednoczesnie zapewniajac
BPF pewng elastyczno$¢ w reagowaniu na ewentualne zmiany na rynku, zaproponowane zobowigzanie przybiera
posta¢ dodatkowego wynagrodzenia za gwarancje w zaleznosci od wskaznika penetracji BPF. Zasada
zobowigzania jest nastgpujaca: przewiduje si¢ zwigkszenie wynagrodzenia za gwarancje, w przypadku gdy BPF
przekroczy dolny wskaznik penetracji ustalony na [26-29]* % dla agregatu G10. Komisja zauwaza z jednej
strony, ze wydaje si¢, iz zakres tego agregatu (Niemcy, Austria, Belgia, Wlochy, Hiszpania, Niderlandy, Portugalia,
Szwajcaria, Francja, Zjednoczone Krélestwo) jest najbardziej reprezentatywny, sposréd dostepnych wskaznikéw,
dla rynku europejskiego (*). Ponadto wydaje si¢, ze mechanizm ten jest odpowiedni w celu spelnienia zasady
srodkéw wyréwnawczych (ktore maja na celu ograniczenie zakl6cania konkurencji), zapewniajac jednoczesnie
przywroécenie rentownosci. W przypadku polaczenia podwyzszenia wskaznika penetracji z wzrostem wynagro-
dzenia za gwarancje, zdolno$¢ BPF do oferowania szczegélnie atrakcyjnych warunkéw finansowania dzieki
gwarancji zostanie ograniczona do tego, co jest niezbedne w celu zapewnienia rentownosci, przy jednoczesnym
ograniczeniu zaklocen konkurencji. Grupa nie zaplaci wynagrodzenia powyzej kwoty, ktéra pozwala sfinansowaé
jej sytuacja kapitalowa, poniewaz grupa bedzie miata mozliwo$¢ utrzymania wskaznika penetracji na poziomie
odpowiadajagcym pewnemu poziomowi wynagrodzenia. Wynagrodzenie bedzie rosto wraz ze wskaznikiem
penetracji az do osiagniecia 491 punktéw bazowych (szacowany wskaznik rynkowy). Wykres 2 ponizej ilustruje
zwigzek miedzy wynagrodzeniem za gwarancje i wskaznikiem penetracji PSA (dokladne dane liczbowe, zob.
tabela 17 w motywie 250 powyzej).

Wykres 2

Zwigzek miedzy wynagrodzeniem za gwarancje (w punktach bazowych) i wskaznikiem penetracji G10
(w %)

[.]*

(367) W analizie wplywu tego Srodka nalezy, miedzy innymi, uwzgledni¢ teoretyczny wskaznik penetracji, ktéry PSA
moglaby otrzymaé w przypadku braku pomocy (zwany dalej ,alternatywnym wskaznikiem penetracji”). Komisja
przypomina, ze w przypadku braku gwarancji pafistwa, obnizenie ratingu BPF i zmniejszenie jego zdolnosci
finansowania spowodowalyby zwigzane z nimi zmniejszenie produkcji pozyczek, ktére doprowadzitoby do
zmniejszenia o [5-20]* % sprzedazy w ramach dzialalno$ci motoryzacyjnej (*°). Obrét dzialu samochodowego
PSA, realizowany dzigki finansowaniu banku wewnetrznego, wyniesie wedtug wiladz francuskich [6 000-7 000]*
mln EUR w przypadku braku pomocy i [35 000-40 000]* mln EUR w przypadku istnienia pomocy (uwzgled-
niajagc przewidywane zmniejszenie sprzedazy o okolo [10-20] %). Te dane liczbowe wskazuja zatem, ze
teoretyczny wskaznik penetracji BPF wyniesie okolo [15-20]* %. Innymi stowy, gdyby BPF nie otrzymat
gwarangji panstwa, jego zdolno§¢ finansowania uleglaby zmniejszeniu w stopniu powodujacym znaczne
zmniejszenie jego wskaznika penetracji. Ponadto spowodowaloby to réwnolegle zmniejszenie sprzedawanych
ilosci, uwzgledniajac centralng rol¢ bankéw wewnetrznych w sprzedazy samochodéw. Wedtug wiadz francuskich
taki spadek nie pozwoli na przywrécenie rentownosci i wlaczy PSA do blednego kola powtarzajacego sie
obnizania jej ratingu i ratingu BPF, powodujac tym samym dodatkowe straty dla grupy.

(368) Ten alternatywny wskaznik penetracji pozwala skwantyfikowaé orientacyjnie dolng granice, ktérg nalezy
uwzgledni¢ przy kalibracji Srodka wyréwnawczego. Minimum powinno miesci¢ si¢ na poziomie przekraczajgcym
ten teoretyczny wskaznik szacowany na [15-20]* %. Dolny wskaZnik penetracji powinien réwniez miesci¢ si¢ na
poziomie nizszym od obecnego wskaznika penetracji ([29-31]* % dla G10 w 2012 r). Kazdy Srodek
wyréwnawczy ma na celu zminimalizowanie wplywu pomocy pafistwa na konkurentéw przedsi¢biorstwa
bedacego beneficjentem. Gwarancja pafistwa juz teraz pozwala BPF utrzymad jego obecny poziom wskaznika
penetracji (jak pokazuje alternatywny wskaznik penetracji). Kazdy Srodek wyréwnawczy przyjmujacy forme
dodatkowego wynagrodzenia powinien zatem mie¢ juz zastosowanie do obecnego wskaznika penetracji.

(369) Uwzgledniajac wskaznik penetracji w wysokosci [29-31]* %, opisang powyzej dolng granice [15-20]* %,
prawdopodobne tendencje zwyzkowe opisane przez wladze francuskie i znaczenie roli finansowania bankéw
wewnetrznych dla dziatalnosci w zakresie sprzedazy samochodéw, zobowiazanie do zwigkszenia wynagrodzenia
za gwarancje panstwa od [26-29]* % (*') uznaje si¢ za odpowiedni $rodek, ktéry moze ograniczy¢ zaklocenia
konkurencji. Wobec aktualnego wskaznika penetracji zobowigzanie oznacza, ze BPF powinien juz zwigkszy¢

(*) Wskaznik G5, zawarty we wskazniku G10, obejmuje juz, jak przypomniano w motywie (361) powyzej, [...]* % finansowania
przyznanego przez BPF.

(*) Pismo wladz francuskich z dnia 7 grudnia 2012 r.: scenariusz alternatywny — wstepne skutki dla grupy PSA.

(") Nalezy réwniez zauwazyc¢, ze ten wskaznik penetracji wynoszacy [26-29]* % jest znacznie nizszy od wskaznika penetracji zapropono-
wanego poczatkowo przez wladze francuskie w pierwszej wersji srodka wyréwnawczego: to znaczy 33,4 %, jak wskazano w tabeli 7
w motywie 102.
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wynagrodzenie za gwarancje o okolo [40-50]* punktéw bazowych (co oznacza, ze wynagrodzenie za gwarancje
panstwa wyniesie okolo [300-310]* punktéw bazowych zamiast 260 punktéw bazowych przewidzianych
w pierwotnym protokole zawartym z pafstwem). Jezeli BPF bedzie chcial zwigkszy¢ ten poziom penetracji,
wynagrodzenie bedzie wzrastalo w proporcjach przewidzianych w tabeli 17 w motywie 250 powyzej (*). Jezeli
wskaznik penetracji zmaleje, tak samo zmaleje dodatkowe wynagrodzenie (**). Zobowigzanie powoduje natych-
miastowe zwigkszenie kosztu gwarancji dla BPF, ktéry bedzie wzrastal w miare zwigkszania przez PSA udziatu
pojazdéw finansowanych przez BPF w catkowitej sprzedazy.

(370) Komisja uwaza zatem, ze $rodek ten pozwala rekompensowaé nadmierne zakl6cenia konkurencji w rozumieniu
pkt 38-40 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji.

(371) Ponadto, pomimo strukturalnej nadwyzki zdolnosci, ktérej doswiadcza europejski przemyst motoryzacyjny,
Komisja uwaza, ze dodatkowe zmniejszenie zdolnosci produkcyjnej grupy PSA nie stanowi w niniejszym
przypadku najodpowiedniejszego rozwigzania:

a) z jednej strony, jak wskazano w motywie 49 powyzej, przedsigbiorstwo wyrazilo juz zgode na podjecie
znacznych wysitkéw strukturalnych w swoich zakladach w Aulnay i w Rennes;

b) z drugiej strony, jak wyjasniono w motywie 315 powyzej, gdyby w przysztoici niezbedne byly nowe wysitki
w zakresie restrukturyzacji, korzystne wydaje si¢ pozostawienie PSA strategicznego pola dzialania w wyborze
Srodkéw, ktore beda realizowane w celu ustabilizowania jej sytuacji ekonomicznej, przy czym dodatkowe
zmniejszenie zdolnosci jest tylko jednym z mozliwych $rodkéw w tym wzgledzie.

8.5.3. ZOBOWIAZANIE DOTYCZACE MARZY FINANSOWANIA PRZYZNANEGO KONCESJONARIUSZOM

(372) Komisja zauwaza roéwniez, ze wladze francuskie zobowigzaly si¢ do tego, ze PSA nie obnizy $redniej rocznej
marzy handlowej finansowania przyznanego koncesjonariuszom nalezagcym do jej sieci ponizej Sredniej rocznej
marzy handlowej stwierdzonej w ciagu ostatnich 12 miesiecy na dzien 30 czerwca 2013 r. przez caly okres
realizacji planu restrukturyzacji.

(373) Komisja uwaza, ze zobowigzanie to pozwala nie zmniejszal wigZacego charakteru ograniczenia wskaznika
penetracji BPF. W przypadku utrzymania $redniej marzy handlowej dla koncesjonariuszy na poziomie, ktéry
obowigzywal w przypadku braku pomocy, BPF nie bedzie mégl korzystaé z gwarancji w celu realizacji
agresywnej polityki handlowej wobec tych koncesjonariuszy.

8.5.4. PRZEKSZTALCENIE DOTAC]I PRZEWIDZIANYCH POCZATKOWO NA REALIZACJE PROJEKTU
»50CO,CARS” W ZALICZKI ZWROTNE

(374) W celu zapewnienia proporcjonalnoici $rodkéw wykorzystanych przez organ publiczny do utrzymania
kompetencji technologicznych zagrozonego producenta Komisja uwaza, ze niezbedne jest, aby:

a) dzialania w zakresie badan i rozwoju realizowane w ramach planu restrukturyzacji nie mialy rozmiaru, ktéry
powodowalby pojawienie si¢ ryzyka ,wypierania konkurencji z rynku” wspomnianego przez Komisje
w motywie 243 decyzji o wszczeciu postgpowania;

b) w przypadku polepszenia si¢ sytuacji znaczna cze$¢ Srodkéw publicznych udostgpnionych producentowi na
utrzymanie jego kompetencji na poziomie ,granicy technologicznej” zwrdcono organowi przyznajacemu
pomoc w przypadku powodzenia projektu badawczo-rozwojowego i przywrécenia rentownosci.

(375) Jezeli chodzi o pierwszy punkt, Komisja musi zatem sprawdzi¢, czy w przypadku realizacji projektu ,,50CO,Cars”
dynamiczne zachety pozostalych producentéw samochodéw do dalszych starait w zakresie badan i rozwoju
w dziedzinie hybrydyzacji zostang znacznie (lub catkowicie) zmniejszone. Z uwag GM wynika, ze chociaz kwoty
srodkéw publicznych przeznaczone na realizacje projektu ,50CO,Cars” ,nie s3 nieznaczne” w przypadku
projektu badawczo-rozwojowego majacego na celu opracowanie systemu typu ,mild-hybrid”, nie stanowia
,znacznej” kwoty w poréwnaniu z wydatkami calego sektora na badania i rozwdj, a w kazdym razie sa ,niewys-
tarczajace”, aby ,uniemozliwi¢ konkurujagcemu producentowi opracowanie wlasnego programu badawczo-
rozwojowego w tej samej dziedzinie” (zob. motyw 184 powyzej). Ze swojej strony przedsigbiorstwo Fiat
potwierdza rowniez, ze techniczne zaawansowanie, ktére pozwala uzyskaé projekt ,50CO,Cars”, nie bedzie

(*) Na przyktad, jezeli wskaznik penetracji osiggnie [30-40]* % (w poréwnaniu z [29-31]* % obecnie), koszt gwarancji wzrosnie o [70—
80]* punktéw bazowych.

(**) Na przyklad, jezeli wskaznik penetracji osiagnie [20-30]* % (w poréwnaniu z [29-31]* % obecnie), koszt gwarancji wzro$nie o [20—
30]* punktéw bazowych.
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stanowilo bariery wejScia na rynek mogacej zniechecal pozostalych producentéw (zob. motywy 190 i 232
powyzej). Na podstawie tych uwag oséb trzecich Komisja moze zatem stwierdzi¢, ze w niniejszym przypadku
mozna oddali¢ ryzyko, ze realizacja projektu ,50CO,Cars” spowoduje wypieranie konkurencji z rynku.

(376) Jezeli chodzi o drugi punkt, Komisja odsyla do $rodka wyréwnawczego zaproponowanego przez wiladze
francuskie w sekcji 7.5 powyzej, ktéry ma na celu przeksztalcenie przewidzianych poczatkowo dotacji
wynoszacych 24,5 mln EUR w zaliczki zwrotne udzielane przez ADEME, tak ze w przypadku polepszenia si¢
sytuacji grupy PSA, pafstwo otrzyma zwrot catoSci kwot wyplaconych zaliczkowo przez pafistwo na realizacje
wspieranych dzialan w zakresie badan i rozwoju.

(377) Ostatecznie Komisja uwaza, Ze wsparcie publiczne na realizacje projektu ,50CO,Cars” w ramach planu restruktu-
ryzacji nie tylko nie moze stanowi¢ powaznego zagrozenia dla zachet dla pozostalych producentéw do
kontynuowania starafi w zakresie badan i rozwoju (brak wypierania konkurencji z rynku), ale pozostaje réwniez
proporcjonalne do celu przywrdcenia rentownosci grupy PSA w zakresie, w jakim wiadze francuskie zobowigzaly
si¢ do tego, aby w przypadku polepszenia si¢ sytuacji grupy dokonano zwrotu kwot wyplaconych zaliczkowo
przez organ publiczny na wspieranie realizacji tego projektu badawczo-rozwojowego, dla pelnej zdyskontowanej
kwoty, organowi przyznajacemu pomoc (zob. motyw 256 powyzej).

8.5.5. ZOBOWIAZANIE DO NIEDOKONYWANIA TRANSAKCJI NABYCIA

(378) Komisja zauwaza ponadto, ze wladze francuskie zobowigzaly si¢ do tego, ze PSA nie bedzie obejmowala
udziatéw w innych przedsigbiorstwach lub nabywala aktywéw przedsigbiorstw, przez okres obowiazywania planu
restrukturyzacji, zgodnie z warunkami opisanymi w motywach 251 i nast., w przypadku kwot przewyzszajacych
100 mln EUR rocznie. Na zasadzie odstepstwa od ogélnej zasady z motywoéw 251 i 252 powyzej przedsie-
biorstwo Faurecia i jego spétki zalezne bedg mogly dokonywad transakcji nabycia, pod warunkiem uzyskania
uprzedniej zgody Komisji, jak okreslono w motywie 253 powyzej. W swojej ocenie Komisja przyjmie pozytywnie
nabycia, ktére (i) wnosza wklad, bezposrednio lub posrednio, w przywrécenie rentownosci grupy PSA, majac
pozytywny wplyw na przewidywang rentowno$¢ grupy PSA i (i) nie stanowig obejscia obowigzku ograniczenia
wplywu pomocy do absolutnego minimum niezbgdnego do realizacji celéw planu restrukturyzacji grupy PSA.

(379) Komisja uwaza ten $rodek za niezbedny i mogacy rekompensowaé skutki zaklocenia konkurencji powstate
w wyniku przyznania pomocy.

8.5.6. POTRZEBA SRODKA WYROWNAWCZEGO DOTYCZACEGO GRUPY FMEA

(380) Anonimowa osoba trzecia ocenia, Ze PSA powinna sprzeda¢ swoj udzial w FMEA. Komisja zauwaza, ze uwagi
wspomnianej osoby trzeciej dotycza skargi badanej obecnie przez Komisje i nie sa przedmiotem niniejszego
postepowania. Nie ma powodu, aby odpowiada¢ na nig w ramach niniejszej decyzji.

8.6. POMOC OGRANICZONA DO MINIMUM: RZECZYWISTY WKEAD NIEOBJETY POMOCA

(381) Aby mozliwe bylo zezwolenie na pomoc, zgodnie z pkt 43-45 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych
ratowania i restrukturyzacji, kwota i intensywno$¢ pomocy powinny by¢ ograniczone do $cistego minimum,
koniecznego aby umozliwi¢ podjecie restrukturyzacji w $wietle istniejacych zasobéw finansowych przedsie-
biorstwa, jego akcjonariuszy lub grupy kapitalowej. Znaczacy wklad beneficjentow pomocy w plan restruktu-
ryzacji musi pochodzi¢ z ich Srodkéw wlasnych, wiacznie ze sprzedaza aktywéw, ktére nie sa niezbedne do
dalszego istnienia przedsigbiorstwa lub z zewnetrznych Zrédel finansowania na warunkach rynkowych.

(382) Jak wskazano w motywach 246 i 247 decyzji o wszczgciu postgpowania, Komisja przypomina, ze warunek
zgodnosci nie budzi szczegdlnych watpliwosci. Koszty restrukturyzacji, opisane w zgloszeniu wiladz francuskich,
wynosza [1,3-1,8]* mld EUR. W celu finansowania swojej restrukturyzacji grupa PSA zrealizowala program
sprzedazy aktywow, ktory przyni6st grupie kwote 1,956 mld EUR $rodkéw plynnych (2,050 mld EUR pod
wzgledem pozycji finansowej netto). Dla przypomnienia kwota pomocy wynosi 571,9 mln EUR.

(383) Ponadto Komisja uwaza, ze wymdg ograniczenia kwoty pomocy do Scistego minimum, koniecznego aby
umozliwi¢ restrukturyzacje, zapewniono réwniez przez zobowigzanie wiladz francuskich do niedokonywania
transakcji nabycia, zgodnie z warunkami opisanymi w motywach 251 i nast. Komisja uwaza, ze zobowigzanie to
pozwala unikna¢ sytuacji, w ktdrej grupa PSA bedzie wykorzystywala potencjalnie dostepne zasoby finansowe
w innym celu niz przywrécenie dlugoterminowej rentownosci.
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(384) W konsekwencji Komisja uwaza, Ze nie nalezy zmienia¢ oceny dokonanej w decyzji o wszczeciu postgpowania
w odniesieniu do spelnienia kryteriow z pkt 43-45 wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania
i restrukturyzacji.

8.7. ZASADA POMOCY JEDNORAZOWE]

(385) Zgodnie z pkt 72 i nast. wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji, pomoc na
restrukturyzacje moze zostal przyznana tylko raz w okresie dziesigciu lat.

(386) Wladze francuskie uscislity w zgloszeniu z dnia 12 marca 2013 r, Ze grupa PSA nie korzystala z pomocy
restrukturyzacyjnej w okresie ostatnich dziesieciu lat.

(387) W konsekwencji zasada pomocy jednorazowej wymagana we wspomnianych wyzej wytycznych dotyczacych
ratowania i restrukturyzacji zostala zachowana.

9. WNIOSEK

(388) Uwzgledniajac zobowigzania przyjete przez wladze francuskie, pomoc mozna uznaé za zgodng z rynkiem
wewnetrznym,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Pomoc pafistwa, kt6rg Francja zamierza wdrozy¢ na rzecz grupy PSA Peugeot Citroén SA, w formie gwarancji panstwa
obejmujacej emisje dtugu Banque PSA Finances dokonang do dnia 31 grudnia 2016 r. w granicach kwoty 7 mld EUR
(przy ekwiwalencie dotacji brutto wynoszagcym 486 min EUR) z jednej strony oraz w formie zaliczek zwrotnych
wynoszacych 85,9 min EUR na realizacje projektu badawczo-rozwojowego ,50CO,Cars” z drugiej strony, co odpowiada
catkowitej kwocie pomocy wynoszacej 571,9 mln EUR, jest zgodna z rynkiem wewnetrznym.

Niniejszym wyraza si¢ zgode na przyznanie tej pomocy panstwa.

Artyku} 2

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Francuskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 29 lipca 2013 .

W imieniu Komisji
Joaquin ALMUNIA
Wiceprzewodniczgcy
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ZAELACZNIK

REALIZACJA 1 NIEZALEZNY EKSPERT

1. WYZNACZENIE NIEZALEZNEGO EKSPERTA

(1)  Wladze francuskie podejmujg zobowigzanie, ze grupa PSA wyznaczy niezaleznego eksperta odpowiedzialnego za
szczegblowe sprawdzenie realizacji zobowigzan podjetych w piSmie dotyczacym zobowigzan z dnia 23 lipca
2013 r. (,niezalezny ekspert”) w okresie obowigzywania planu restrukturyzacji, czyli do dnia 31 grudnia 2015 r.

(2)  Niezalezny ekspert musi by¢ niezalezny od grupy PSA. Ze wzgledu na swoje funkcje, na przyklad banku inwesty-
cyjnego, konsultanta lub bieglego rewidenta, niezalezny ekspert musi posiada¢ know-how i wiedze¢ niezbedne do
wykonywania swojego pelnomocnictwa i nie moze w zadnym momencie podlegal konfliktowi interesow.
Niezalezny ekspert bedzie otrzymywal wynagrodzenie od grupy PSA w sposéb, ktéry nie moze w zaden sposéb
zagraza¢ skutecznej i niezaleznej realizacji jego zadan.

(3)  Wladze francuskie przedloza do uprzedniego zatwierdzenia przez Komisj¢ Europejska, najpdzniej cztery tygodnie
od dnia powiadomienia wladz francuskich o przyszlej decyzji Komisji w sprawie SA.35611, liste co najmniej
dwoch os6b lub instytucji do wyznaczenia jako niezaleznego eksperta.

(4)  Propozycje wladz francuskich beda musialy by¢ wystarczajaco szczeg6lowe, aby umozliwi¢ Komisji Europejskiej
upewnienie si¢, Ze niezalezny ekspert spelnia warunki, o ktérych mowa w ramach niniejszego zobowigzania.
Propozycje bedg musialy w szczegdlnosci zawieraé nastepujace informacje:

a) przygotowany projekt pelnomocnictwa okreslajgcy szczegdlowo wszystkie uzgodnienia umozliwiajace
niezaleznemu ekspertowi wykonywanie jego zadar;

b) projekt planu prac okreslajacy szczegétowo sposéb wykonywania przez niezaleznego eksperta jego zadan.

(5)  Komisja Europejska moze zatwierdzi¢ lub odrzuci¢ propozycje niezaleznego eksperta, moze takze zatwierdzié
projekt pelnomocnictwa, z zastrzezeniem zmian, ktére uzna za przydatne do wypelniania zadafi przez
niezaleznego eksperta. Jezeli Komisja Europejska zatwierdzi tylko jedna z propozycji grupy PSA, grupa PSA
mianuje dang osobe lub instytucje na stanowisko niezaleznego eksperta i podejmie wszelkie niezbedne kroki, aby
wspomniang osobe lub instytucje mianowa¢ zgodnie z projektem pelnomocnictwa zatwierdzonym przez Komisje
Europejskg. W przypadku zatwierdzenia wigcej niz jednej kandydatury grupa PSA ma swobode¢ decydowania
o tym, ktérg z os6b lub instytucji mianuje na stanowisko niezaleznego eksperta. Niezalezny ekspert zostanie
mianowany w terminie jednego tygodnia od wydania zezwolenia Komisji, zgodnie z projektem pelnomocnictwa
zatwierdzonym przez Komisje.

(6)  Jezeli wszystkie propozycje wladz francuskich zostang odrzucone, wladze francuskie zobowigzuja si¢ do tego, ze
grupa PSA zaproponuje Komisji Europejskiej co najmniej dwie inne osoby lub instytucje zgodnie z warunkami
i procedurg przewidzianymi w niniejszym zobowiazaniu, w terminie dwdch tygodni od poinformowania przez
Komisj¢ Europejskg o odrzuceniu pierwszej propozycji.

(7)  Jezeli Komisja Europejska odrzuci nowe propozycje wladz francuskich, Komisja powola niezaleznego eksperta,
ktérego grupa PSA bedzie musiala mianowal zgodnie z projektem pelnomocnictwa zatwierdzonym przez
Komisje.

2. ZADANIA I OBOWIAZKI NIEZALEZNEGO EKSPERTA

(8)  Niezalezny ekspert ma obowigzek (i) udziela¢ wsparcia Komisji Europejskiej w sprawdzaniu, czy grupa PSA
spetnia obowiazki, ktére na niej spoczywaja zgodnie z pismem dotyczacym zobowigzan z dnia 23 lipca 2013 r.
i (i) wypelniania swoich zadan okre$lonych we wspomnianym pismie dotyczacym zobowigzan z dnia 23 lipca
2013 r. Niezalezny ekspert ma obowigzek wykonywa¢ swoje zadania zgodnie z planem prac zatwierdzonym
przez Komisje Europejska, z ewentualnymi zmianami zatwierdzonymi przez Komisj¢. Komisja Europejska bedzie
mogla, z wlasnej inicjatywy lub na wniosek niezaleznego eksperta lub grupy PSA, wydawaé polecenia
niezaleznemu ekspertowi. Grupa PSA nie bedzie mogla wydawaé polecen niezaleznemu ekspertowi.

(9)  Zadaniem niezaleznego eksperta jest zagwarantowanie spelnienia i pelnej realizacji wszystkich obowigzkéw
okreslonych w piSmie dotyczacym zobowigzan z dnia 23 lipca 2013 r., jak réwniez zapewnienie realizacji przez
grupe PSA planu restrukturyzacji zgloszonego Komisji Europejskiej w dniu 12 marca 2013 r.
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(10) Niezalezny ekspert wypelnia nastgpujace obowiagzki:

a) zaproponowanie Komisji Europejskiej w swoim pierwszym sprawozdaniu szczegbtowego planu prac zawiera-
jacego opis sposobu sprawdzania przestrzegania pisma dotyczacego zobowigzan z dnia 23 lipca 2013 r.;

=

sprawdzanie pelnej i poprawnej realizacji planu restrukturyzacji przez grupe PSA, a w szczeg6lnosci:

— realizacji zobowigzan bedacych przedmiotem pisma z dnia 23 lipca 2013 r. i $rodkéw wyréwnawczych
opisanych w piSmie dotyczacym zobowigzan z dnia 23 lipca 2013 r.,

— realizacji Srodkéw zapewniajacych rentownos¢ opisanych w pkt 6 pisma dotyczacego zobowiazan z dnia
23 lipca 2013 r;

¢) zapewnienie przestrzegania wszystkich pozostatych zobowigzan opisanych w piSmie z dnia 23 lipca 2013 r;

d) pelnienie wszystkich pozostatych funkgji, ktére mu powierzono w pismie dotyczacym zobowigzan z dnia 23
lipca 2013 r;

¢) proponowanie grupie PSA S$rodkéw, ktoére uzna za przydatne dla przestrzegania zobowigzan bedacych
przedmiotem pisma z dnia 23 lipca 2013 r;

f) uwzglednianie zmian regulacyjnych mogacych mie¢ wplyw na plynnos¢ i wyplacalno$¢ w celu kontrolowania
zmian gléwnych odnos$nych wskaznikéw finansowych w poréwnaniu z prognozami z planu restrukturyzacji
grupy PSA;

g) przedstawienie projektu sprawozdania skierowanego do Komisji Europejskiej, wladz francuskich i grupy PSA
w terminie 30 dni od zakonczenia kazdego szeSciomiesigcznego okresu. Komisja Europejska, wiadze
francuskie i grupa PSA beda mogly proponowaé zmiany w terminie 5 dni roboczych. W terminie pieciu dni
roboczych od dnia otrzymania uwag niezalezny ekspert musi przygotowaé sprawozdanie koficowe, uwzgled-
niajace, w miarg mozliwosci i wedlug jego uznania, otrzymane uwagi. Niezalezny ekspert musi nastgpnie
wysla¢ swoje sprawozdanie do Komisji Europejskiej i do wladz francuskich. Nastgpnie moze wystaé swoje
sprawozdanie do grupy PSA. W zadnym przypadku nie moze wysla¢ swojego sprawozdania do wladz
francuskich lub grupy PSA przed wyslaniem go do Komisji Europejskiej. Jezeli sprawozdanie koficowe
niezaleznego eksperta zawiera informacje poufne wobec grupy PSA, niezalezny ekspert ma obowigzek
przestania grupie PSA wersji nieopatrzonej klauzulg poufnosci.

W sprawozdaniu nalezy opisa¢ w szczegélnosci dzialania podjete przez niezaleznego eksperta w celu
wypetniania jego zadan oraz przestrzeganie, przez grupe PSA, obowigzkdow, ktdre na niej spoczywaja zgodnie
z pismem dotyczacym zobowigzan. Sprawozdanie musi umozliwi¢ Komisji Europejskiej sprawdzenie, czy
zarzadzanie grupg PSA odbywa si¢ zgodnie z obowigzkami zawartymi w piSmie dotyczacym zobowigzan
z dnia 23 lipca 2013 r. W razie konieczno$ci Komisja Europejska moze okresli¢ bardziej szczegdlowo, jakie
informacje nalezy jej zdaniem umiesci¢ w sprawozdaniu.

Poza wspomnianymi sprawozdaniami niezalezny ekspert musi poinformowaé Komisj¢ pisemnie, z nalezyta
starannos$cig, o kazdym uchybieniu zobowigzaniom opisanym w piSmie z dnia 23 lipca 2013 r., ktére
wzbudzg jego podejrzenia, wysylajac réwnolegle do grupy PSA wersje listu nieopatrzong klauzulg poufnosci.

3. OBOWIAZKI SPOCZYWAJACE NA GRUPIE PSA

(11) Grupa PSA musi zapewnié, zgodnie z zasadami zachowania tajemnicy stuzbowej, wspdlpracg, pomoc
i informacje, ktérych niezalezny ekspert méglby w uzasadniony sposéb zazagdaé w celu wykonywania swoich
zadan zgodnie ze swoim pelnomocnictwem oraz wymaga¢ ich zapewnienia od swoich doradcéw. Niezalezny
ekspert musi mie¢ nieograniczony dostep do wszystkich informacji, dokumentéw lub archiwéw, jak réwniez do
calej kadry zarzadzajacej i wszystkich pracownikéw grupy PSA, niezbednych w celu wykonywania jego zadar.
Grupa PSA musi zapewni¢ w swoich pomieszczeniach biuro dla niezaleznego eksperta, a kazdy pracownik grupy
PSA musi wykazywaé gotowo$¢ do spotkania z niezaleznym ekspertem i do dostarczenia mu informadji
potrzebnych w celu wykonywania jego zadan.

(12) Z zastrzezeniem zgody grupy PSA (ktérej wydania nie mozna odmawiaé lub opéznia¢ bez powodu) i na jej koszt
niezalezny ekspert moze skorzysta¢ z ustug wybranych doradcéw, w szczegdlnosci doradcéw prawnych lub
w zakresie finansowania przedsigbiorstwa, jezeli uzna, Ze jest to niezbedne w celu wykonywania jego zadaf
zgodnie z pismem dotyczacym zobowigzan z dnia 23 lipca 2013 r. i pod warunkiem, ze koszty i inne oplaty
z nich wynikajace beda rozsadne. Jezeli grupa PSA odmawia niezaleznemu ekspertowi mozliwosci skorzystania
z ustug takich doradcéw, Komisja moze zatwierdzi¢ ich powolanie po wystuchaniu grupy PSA. Jedynie niezalezny
ekspert moze wydawaé polecenia wspomnianym doradcom.



L 325/62 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 30.11.2016

4. ZASTAPIENIE, ZWOLNIENIE I MIANOWANIE NIEZALEZNEGO EKSPERTA

(13) Jezeli niezalezny ekspert zakoficzy sprawowanie swoich funkcji okreslonych w zobowigzaniach opisanych
w piSmie z dnia 23 lipca 2013 r. lub z jakiegokolwiek innego powodu, takiego jak pojawienie si¢ konfliktu
intereséw dotyczacego niezaleznego eksperta:

a) Komisja moze, po wystuchaniu niezaleznego eksperta, nalozy¢ na grupe PSA obowiazek jego zastapienia;
b) grupa PSA moze, po uzyskaniu zgody Komisji, zastapi¢ niezaleznego eksperta.

(14) Jezeli niezalezny ekspert zostanie odwolany ze swojego stanowiska zgodnie z sekcja 4 niniejszego zalacznika,
moze zosta¢ zobowigzany do dalszego pelnienia swoich funkcji az do mianowania nowego niezaleznego eksperta
i przekazania mu wszystkich istotnych informacji, ktérymi dysponuje. Nowy niezalezny ekspert zostanie
mianowany zgodnie z procedurg opisana w sekcji 1 niniejszego zalacznika.

(15)  Z zastrzezeniem pkt (13) niniejszego zalgcznika niezalezny ekspert moze zakonczy¢ sprawowanie swoich funkcji
dopiero po zwolnieniu przez Komisj¢ po wypelnieniu wszystkich obowigzkéw, ktére na nim spoczywajg. Komisja
moze jednak w kazdym momencie domaga¢ si¢ mianowania nowego niezaleznego eksperta, gdyby wczesniej
okazalo si¢, ze nie wypelniono w pelni i calkowicie zobowigzan bedacych przedmiotem pisma z dnia 23 lipca
2013 1.
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