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KOMISSION PAATOS,
annettu 23 piivini joulukuuta 2025,
valtiontuesta SA.109662 (2024/C) (ex 2020/N), jonka Ranska aikoo toteuttaa Corsairin hyviksi
(tiedoksiannettu numerolla C(2025) 9292)

(Ainoastaan ranskankielinen teksti on todistusvoimainen)
(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

(C/2026/3952)

EUROOPAN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 108 artiklan 2 kohdan ensimmiisen
alakohdan,

ottaa huomioon sopimuksen Euroopan talousalueesta ja erityisesti sen 62 artiklan 1 kohdan a alakohdan,

on mainittujen artiklojen mukaisesti kehottanut asianomaisia esittimain huomautuksensa (') ja ottanut huomioon nima
huomautukset,

sekd katsoo seuraavaa:

1. MENETTELY

(1)  Komissio padtti 11 pdivind joulukuuta 2020, jiljempdnd 'vuoden 2020 paitos’ (3), olla vastustamatta
Corsair SAS:le, jiljempand ’Corsair’, suunniteltua 106,7 miljoonan euron rakenneuudistustukea, jiljempani
'vuoden 2020 rakenneuudistustuki’, joka koostuu i) veronmaksun lykkdyksistd (21,9 miljoonaa euroa), i)
verohyvityksestd (4,8 miljoonaa euroa), iii) halpakorkoisesta lainasta (18 miljoonaa euroa) ja iv) osakkuuslainasta
(62 miljoonaa euroa) Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen, jdljempénd 'SEUT-sopimus’, 107 artiklan
3 kohdan c alakohdan mukaisesti, sellaisena kuin se on tulkittuna suuntaviivoissa valtiontuesta rahoitusalan
ulkopuolisten vaikeuksissa olevien yritysten pelastamiseen ja rakenneuudistukseen, jiljempdnd ‘pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivat’ (*) (%).

(2)  Ranska esitti 27 pdivinad syyskuuta 2023 pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 7.2.2 jakson mukaisesti
komissiolle pyynnon muuttaa rakenneuudistussuunnitelmaa, joka hyviksyttiin vuoden 2020 pdatokselld. Vuoden
2020 padtoksen mukaan rakenneuudistussuunnitelma, jéljempana ‘vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelma’,
olisi pitdnyt panna tdytintdon enintddn [...] pituisella ajanjaksolla. Ranskan viranomaiset toimittivat lisitietoja
Corsairin  vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman muuttamisesta 29 péivind marraskuuta ja 15
pdivind joulukuuta 2023. Rakenneuudistussuunnitelman muuttamista koskevaan pyyntoon littyi péivitetty
rakenneuudistussuunnitelma, jota pdivitettiin myds myohemmin useita kertoja, jiljempana ‘tarkistettu rakenneuu-
distussuunnitelma’, ks. johdanto-osan 30 ja 31 kappale.

() EUVLC, C/2024/2822, 24.4.2024 ja EUVL C, C/2025/2490, 2.5.2025.

() Komission pditds, annettu 11 paivind joulukuuta 2020, asiassa SA.58463 (2020/N) — Ranska — Rakenneuudistustuki Corsair SA:lle
(EUVL C 41, 5.2.2021, 5. 8).

() EUVLC 249, 31.7.2014,s. 1.

(*) Komissio hyviksyi samana pdivind SEUT-sopimuksen 107 artiklan 2 kohdan b alakohdan mukaisesti 30,2 miljoonan euron tuen
Corsairille merentakaisten alueiden verohyvityksend (eli verohyvityksend Ranskan merentakaisiin departementteihin, alueille ja
yhteisoihin sijoittautuneille yrityksille). Tuella korvattiin Corsairille 17 pdivin maaliskuuta ja 30 pdivin kesikuuta 2020 valisena
aikana aiheutuneet vahingot, jotka johtuivat Ranskan ja muiden kohdemaiden kiytto6n ottamista rajoitustoimenpiteistd ja matkustus-
rajoituksista koronavirus covid 19:n levidmisen rajoittamiseksi. Ks. komission paitos, annettu 11 pdivini joulukuuta 2020, asiassa
SA.58125 (2020/N) — Ranska — Corsair — Korvaus covid-19-epidemian aiheuttamista vahingoista (EUVL C 242, 24.6.2022, s. 1).
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(3)  Komissio péidtti 5 pdivind helmikuuta 2024 aloittaa muodollisen tutkinnan Corsairille myonnetyn tuen ja
rakenneuudistussuunnitelman muuttamisesta (°), jdljempdnd ‘aloittamispddtos’. Corsair ja kolme muuta
asianosaista, nimittdin kaksi Corsairin kilpailijaa — Air Austral ja Groupe Dubreuil Aero, jiljempidni '‘GDA’ - ja
Corsairin ~ entinen  osakkeenomistaja Diamondale Limited, toimittivat komissiolle huomautuksensa
aloittamispaitoksestd 24 pdivind toukokuuta 2024.

(4)  Komissio vilitti ndimd huomautukset Ranskan viranomaisille 19 paivana kesikuuta 2024, ja viranomaiset esittivit
omat huomautuksensa 26 pdivind heindkuuta 2024. GDA toimitti 22 pdivind marraskuuta 2024
lissthuomautuksia, jotka toimitettiin Ranskan viranomaisille 17 péivind joulukuuta 2024. Ranskan viranomaiset
esittivit 19 pdiviand tammikuuta 2025 huomautuksia, joiden sisdltod selvennettiin kahdessa tapaamisessa
komission kanssa 20 ja 23 piivind tammikuuta 2025. Ranskan viranomaiset toimittivat lisshuomautuksia ja
vastauksia komission kysymyksiin 23 pdivind tammikuuta, 10 pdivind helmikuuta ja 3 pdivind maaliskuuta 2025.

(50  Komissio esitti 19 paivind kesdkuuta 2024 Ranskan viranomaisille kysymyksid Corsairille rakenneuudistuskauden
aikana myonnetysti lisituesta. Ranskan viranomaiset vastasivat 26 pdivind heinikuuta ja 16 pdivina joulukuuta
2024 piivityilla kirjeilla.

(6) Komissio piti my0s useita tapaamisia Ranskan viranomaisten kanssa, erityisesti 7 pdivdnd marraskuuta ja 6 ja 17
pdivana joulukuuta 2024 sekd 10 ja 29 pdivind tammikuuta, 14 pdivand helmikuuta ja 3 ja 19 pdivind maaliskuuta
2025.

(7)  Komissio paitti 11 pdivind huhtikuuta 2025 (°) laajentaa tuen ja rakenneuudistussuunnitelman muuttamista
koskevaa muodollista tutkintaa ottaen huomioon, ettd Ranskan viranomaiset ja asianomaiset olivat esittdneet uusia
tosiseikkoja, joita ei ollut otettu huomioon tutkinnan aloittamisesta tehdyssd paitoksessd, ja ettd muodollisen
tutkinnan laajentaminen, jiljempinad laajentamispditos’, oli perusteltua.

(8)  Ranskan viranomaiset toimittivat komissiolle 20 pdivind toukokuuta 2025 Corsairin tarkastetun tilinpaatoksen 30
pdivina syyskuuta 2024 paittyneeltd tilikaudelta.

(9)  Corsair ja GDA esittivdt 23 piivind toukokuuta 2025 huomautuksia 11 paivind huhtikuuta 2025 tehdystd
laajentamispddtoksestd. Erds nimettdmdnd pysyttelevd yritys esitti huomautuksia 2 péivind kesikuuta 2025.
Komissio valitti nimd huomautukset Ranskan viranomaisille 6 paivind kesidkuuta 2025, ja viranomaiset vastasivat
huomautuksiin 17 paivini kesikuuta 2025.

(10) Ranskan viranomaiset toimittivat komissiolle 30 pdivind toukokuuta 2025 pdivitetyn version yrityksen
tarkistetusta rakenneuudistussuunnitelmasta ja sen liitteista.

(11) Komissio ldhetti 27 piividnd kesikuuta 2025 Ranskan viranomaisille lisdkysymyksid Corsairille rakenneuudis-
tuskauden aikana myonnetystd lisituesta sekd yrityksen kaluston koosta ja kehityksestd vuosina 2023 ja 2024.
Ranskan viranomaiset vastasivat 11 paivind heindkuuta 2025 paivatylla kirjeelld.

(12) Komissio ldhetti 4 pdivind marraskuuta 2025 Ranskan viranomaisille lisikysymyksid sekd pyynnon esittdd
rakenneuudistussuunnitelman rahoitukseen liittyvid asiakirjoja. Ranskan viranomaiset vastasivat 10, 17 ja 20
pdivind marraskuuta 2025 péivityilld kirjeilldi. Komissio ldhetti 10 pdivind joulukuuta 2025 Ranskan
viranomaisille tarkistettua rakenneuudistussuunnitelmaa koskevan lisdipyynnon. Ranskan viranomaiset toimittivat
pdivitetyn suunnitelman 15 pdivdna joulukuuta 2025.

(13) Komissio tapasi Ranskan viranomaiset useita eri kertoja ndihin eri asioihin liittyen, erityisesti 28 pdivina
huhtikuuta, 15 pdivana toukokuuta, 17 pdivina kesikuuta, 27 paivini kesdkuuta ja 17 péivind syyskuuta sekd 10
ja 12 pdivani joulukuuta 2025.

() Komission paitos C(2024) 8537 final, annettu 5 paivini helmikuuta 2024, asiassa SA.109662 — Ranska — Corsairille my6nnetyn tuen
ja rakenneuudistussuunnitelman muuttaminen (EUVL C, C[2024/2822, 24.4.2024, ELL http://data.europa.eu/eli/C/2024/2822/0j).
() EUVLC, C[2025/2490, 2.5.2025.
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2.1

(14)

2.2

(18)

TUENSAAJA

Corsairin toiminnot

Corsair on yksinkertainen osakeyhtio (société par action simplifiée, SAS), jonka osakepdioma on 5 000 000,00 euroa
ja sdantomaardinen kotipaikka Aéroport Pole Caraibes, Zone de Fret, 97139 Les Abymes, Guadeloupe, Ranska. Se
on rekisterdity Pointe-a-Pitren kauppa- ja yhtidrekisteriin numerolla 328 621 586.

Corsairin arvopaperisalkku on ollut kokonaan holdingyhtié Outre-Mer R-Planen, jiljempidni "'OMRP’, omistuksessa
vuoden 2020 lopusta ldhtien ().

Syyskuun 2023 lopussa Corsairilla oli yhdeksin ilma-alusta, jotka palvelivat padasiassa Ranskan syrjdisimpid alueita
Karibian alueella (Martinique, Guadeloupe) ja Intian valtamerelld (Réunion, Mayotte) sekd muun muassa Kanadassa.
Muita samoilla reiteilld litkennoivid lentoyhtioitd ovat Air France, Air Austral ja Groupe Dubreuil Aéro, johon
kuuluvat lentoyhtiot Air Caraibes ja French Bee.

Vuoden 2020 piddtoksen mukaan Corsairin oli pantava vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelma tiytintoon
enintddn [...] ajanjakson ajaksi palauttaakseen pitkdn aikavilin elinkelpoisuutensa.

Corsairin vaikeudet

Ranskan viranomaiset selittivit vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman muutospyynnossidn, ettd vuoden
2020 rakenneuudistussuunnitelman taustalla olleet oletukset olivat osoittautuneet vadriksi ja ettd tapahtumat,
joiden laajuutta ei voitu ennakoida, olivat vaikuttaneet Corsairiin erityisen haitallisesti.

Ranskan viranomaiset selittivit ensinndkin, ettd vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman hyvaksymisen jilkeen
Corsairin kohtaamat vaikeudet, erityisesti pitkddn voimassa pysyneet kansanterveysrajoitukset, jotka ulottuivat
tilikauden 2022-2023 alkuun, heikensivit yrityksen kaupallista ja taloudellista tulosta erittdin vakavasti.

Manner-Ranskan ja tiettyjen merentakaisten departementtien ja alueiden, kuten Antillien ja Réunionin, vilisten
lentoyhteyksien rajoittaminen ja jopa viliaikainen kieltdiminen pysyivit voimassa maaliskuuhun 2022 asti covid-
19-tapausten uuden aallon sekd paikallisen videston heikosta rokotushalukkuudesta aiheutuneiden rokotteen
kayttoonoton vaikeuksien vuoksi, mikd vaikeutti Corsairin litketoiminnan harjoittamista tai jopa teki sen
mahdottomaksi seuraavien ajanjaksojen aikana:

a)  marraskuun 2020 jilkeen, kun Manner-Ranskassa ja erityisesti Antilleilla ja Réunionissa oli toistuvia
sulkutoimia marras—joulukuussa 2020 ja huhti-toukokuussa 2021 sekd Antilleilla ja Réunionissa jilleen
heini—elokuussa 2021;

b)  helmi-toukokuussa 2021, kun matkustaminen Manner-Ranskassa, Antilleilla ja Réunionissa oli sallittua vain
erittdin kiireellisissd tapauksissa; tdmd vaatimus pidettiin rokottamattomien henkildiden osalta voimassa
toukokuuhun 2022 saakka;

¢) vuoden 2021 lopussa, kun omikronaalto lisdsi rajoituksia niihin kohteisiin entisestddn ja Mauritius
luokiteltiin suuren riskin kohteeksi muutaman péivin ajan, minkd seurauksena peruutusten mairi kasvoi ja
matkavarausten maird romahti; ja

d)  Kanadan osalta kevdiseen 2022 asti, kun voimassa olivat erittdin tiukat matkustusrajoitukset; lentoja
Kanadaan pystyttiin jatkamaan vasta kesdkuussa 2022.

(') OMRP on holdingyhtit, joka on perustettu 24 paivina elokuuta 2020 osana Corsairin elvytysta ja rakenneuudistusta covid-19-kriisin
yhteydessi. OMRP:n ainoana tarkoituksena on pitdd hallussa ja hallinnoida osuutta Corsairista sekd saattaa yhteen yrityksen
pelastamiseen osallistuvat osakkeenomistajat, sekd yksityiset sijoittajat ettd julkiset toimijat. OMRP:1l4 ei ole omaa toimintaa, vaan se
on padomasijoitusviline, jonka kautta osakkeenomistajat kiyttavit oikeuksiaan ja kantavat Corsairin rakenneuudistukseen liittyvan
talousriskin. Osa OMRP:n yksityisistd osakkeenomistajista halusi sijoittaa Corsairiin uudelleen ja uudelleenryhmittyi titd varten Blue
Sky Holding -yrityksen alle. Yritys hankki pddomaa Corsairista osana sen rakenneuudistussuunnitelman muutosta (ks. asiakirja Firm
Offer, liite 2, toimitettu komissiolle 15 pdivind joulukuuta 2023).
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Ranskan viranomaiset lisdsivit, ettd Corsairin toimintaan vaikuttivat myos protestiliikkeet Antilleilla marraskuun
2021 ja tammikuun 2022 vilisend aikana sen jdlkeen, kun terveydenhuollon ammattihenkiléille oli maaratty
pakollinen rokotus ja useilla julkisilla paikoilla oli otettu kaytt66n terveyspassi.

Ranskan viranomaisten mukaan Corsair oli odottanut markkinaolosuhteiden normalisoituvan vuoden 2021
lopulla, mutta yrityksen tulokset olivatkin poikenneet alkuperdisessi liiketoimintasuunnitelmassa ennakoiduista
tuloksista.

Ranskan viranomaisten mukaan Venijin Ukrainaan kohdistaman hyokkéayksen aiheuttama kriisi ja siitd seurannut
maailmanlaajuinen inflaatiokehitys johtivat kustannusten erittdin jyrkkdin nousemiseen yrityksen palattua
normaaliin toimintaan. Kustannusten nousun taustalla oli kaksi tekijd: i) lentopetrolin hinnan erittdin jyrkka
nousu, jonka huippu ylitti 1 200 Yhdysvaltain dollaria tonnilta, kun alkuperiisessi liiketoimintasuunnitelmassa
hinnaksi oli arvioitu [500-900] Yhdysvaltain dollaria tonnilta, sekd ii) euron heikentyminen suhteessa
Yhdysvaltain dollariin; alkuperdinen liiketoimintasuunnitelma oli laadittu [0,9-1,3] euron ja Yhdysvaltain dollarin
vilisella vaihtokurssilla, kun kurssi laski alimmillaan 0,97:44n lokakuussa 2022.

Ranskan viranomaiset totesivat tdssd yhteydessd, ettd alun perin joulukuussa 2023 toimitetussa tarkistetussa
rakenneuudistussuunnitelmassa lentopetrolin kustannukset olivat [100-180] miljoonaa euroa [..]:sta ja ettd
lentopetrolin hinnannousu ja euron heikkous suhteessa Yhdysvaltain dollariin aiheuttivat kyseiselld ajanjaksolla
pelkistiin kyseiselld kustannuserilld noin [80-120] miljoonan euron lisakustannukset vuotta kohden.

Ranskan viranomaiset esittivit lopuksi, ettd vaikka yritys oli pystynyt osittain korottamaan hintojaan siirtdikseen
tilanteen ja yleisen inflaatiovaikutuksen aiheuttamia lisdkustannuksia asiakkaille, kompensointi jii vain osittaiseksi
eikd sitd voitu soveltaa suurimpaan osaan lipuista, koska ne oli myyty useita kuukausia ennen lentoja. Vengjin
Ukrainaan kohdistaman sotilaallisen hyokkdyksen aiheuttama kriisi johti niin voimakkaaseen kustannusten
nousuun, ettei sitd voitu siirtdd lippujen hintoihin valittomasti, vaan tdhén tarvittiin jonkin verran siirtyméaikaa.

Edelld esitetyn perusteella Ranskan viranomaiset esittivit syyskuussa ja joulukuussa 2023, ettd Corsair oli
kohdannut vakavia kassavirtavaikeuksia ja ettd sen kédyttokate oli laskenut vuosina 2020-2023 nettomdaaréisesti
[170-220] miljoonaa euroa verrattuna vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelmaan huolimatta yrityksen
pyrkimyksistd vdhentdd kyseiselld ajanjaksolla kiinteitd kustannuksiaan [10-25] miljoonalla eurolla sekd Ranskan
valtion koko alan hyviksi kdyttoon ottamista lisitukitoimenpiteistd, joilla oli ollut kyseiselld ajanjaksolla Corsairiin
[20-40] miljoonan euron positiivinen vaikutus.

Ranskan viranomaiset selittivit myos, ettd Corsairin joulukuun 2020 rakenneuudistustukipditoksen jilkeen
kohtaamien uusien vaikeuksien aiheuttaman heikentyneen taloudellisen tuloksen perusteella, sellaisena kuin se
esitetddn edelld johdanto-osan 18-25 kappaleessa, yrityksen liikevoitto oli [..] syyskuussa [..] pdittyneen
tilikauden [...] lopussa ja [...] oma pddoma oli tuolloin [...], ja ettd yrityksen laatiman pdivitetyn liiketoimintasuun-
nitelman perusteella Corsair ei endd ollut siind asemassa, ettd se olisi kyennyt noudattamaan vuoden 2020
rakenneuudistussuunnitelmaa.

Ranskan viranomaiset totesivat vield, ettd polttoaineen hinta ja euron ja dollarin vaihtokurssi olivat olleet
tilikaudella 2022-2023 erittdin epdvakaita. Viranomaiset huomauttivat my6s kaikkien inflaation aiheuttamien,
erityisesti ilma-alusten ja niiden moottoreiden kunnossapidon ([...]) ja ateriapalvelujen ([...]), nimelliskustannusten
kasvusta tilikaudella 2022-2023.

Ranskan valtio muutti 15 pdivind joulukuuta 2023 pyyntoddn muuttaa vuoden 2020 rakenneuudistussuun-
nitelmaa pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 7.2.2 jakson mukaisesti.
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3.1

TARKISTETTU RAKENNEUUDISTUSSUUNNITELMA

Tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman olettamukset

(30)  Ranskan viranomaiset ovat 15 pdivistd joulukuuta 2023 lihtien pdivittidneet tarkistettua rakenneuudistussuun-

nitelmaa useita kertoja. Pdivityksissd on huomioitu Corsairin toiminnan sekd geopolitiikan ja makrotalouden
kehitys kahden viime vuoden aikana.

(31)  Tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman viimeisin versio hyviksyttiin 23 pdivind toukokuuta 2025. Kyseinen

suunnitelman versio on liitetty sovittelupoytikirjaan nimelld "Term sheet relatif a 'aménagement du Plan de
Resructuration de Corsair”, jiljempind "ehtoasiakirja’, ja se allekirjoitettiin 7 pdivind marraskuuta 2025 Corsairin,
Ranskan viranomaisten, uusien sijoittajien ja ldhtevien sijoittajien valilld tuomioistuimen paitokselld nimettyjen
viliaikaisten toimitsijoiden johdolla osana ennaltachkiisevdd menettelyd, joka on vireilld Pointe-a-Pitren kauppatuo-
mioistuimessa (Tribunal Mixte de Commerce de Pointe-a-Pitre) ja teollisuuden rakenneuudistusta kisittelevissd
ministerididen vilisessd komiteassa (Comité Interministériel de Restructuration Industrielle), jiljempéana CIRI.
Suunnitelma perustuu seuraaviin keskeisiin oletuksiin, jotka Ranskan viranomaiset pdivittivit viimeksi
15 péivdnd joulukuuta 2025:

a)  kaikkien covid-19-terveyskriisiin liittyvien rajoitusten pddttyminen ja markkinoiden palautuminen vuoden
2019 tasoa korkeammalle vuodesta 2025 alkaen;

b)  Corsairin 30 pdivdnd syyskuuta 2025 pddttyneen tilikauden 2024-2025 tosiasialliset tulokset (joita Ranskan
viranomaiset eivit ole tarkastaneet), jotka osoittavat kannattavuuden palautuneen [..] miljoonan euron
nettotuloksella;

¢)  polttoainekustannukset diskontattuina [600-900] Yhdysvaltain dollariin tonnilta huhtikuusta 2025
verrattuna keskimaarin noin [500-800] Yhdysvaltain dollariin tonnilta syyskuusta 2024 lihtien;

d)  Yhdysvaltain dollarin ja euron vaihtokurssi [0,9-1,3], joka on hieman korkeampi kuin huhtikuusta 2025
lahtien toteutunut;

e)  Corsairin koko kaluston uusimisen saattaminen paitokseen tammikuussa 2025 [...]J:lla Airbus A330neolla,
minkid seurauksena Corsairin kaikkiin kohteisiin lennetddn nyt Airbus A330neolla, jossa on kolme
matkustusluokkaa ja 343 paikkaa (20 paikkaa businessluokassa, 21 paikkaa premiumluokassa
ja 302 paikkaa economyluokassa);

f) [...]-ilma-aluksen myynti [...] pdivina [...]J:dlle arvioidulla [25-45] miljoonan euron hinnalla ja osakkeeno-
mistajien [25-45] miljoonan euron maksusitoumus ehtoasiakirjan jakson B mukaisesti, jonka mukaan i)
Blue Sky Holdingin (*), Groupe Advens-Geocotonin (°) ja SEMPATin (*°) yhteenlaskettu pddomasijoitus on
[10-40] miljoonaa euroa (osuudet jdrjestyksessd [5-30] miljoonaa euroa, [0-5] miljoonaa euroa ja 3
miljoonaa euroa) pddoman muodossa tai, mikili se on tarpeen ennen komission paitoksen tekemistd,
kyseinen summa on asetettu saataville viliaikaisena rahoituksena kattamaan Corsairin likviditeettitarve
rakenneuudistuksen loppuun saattamiseen asti, minkd jalkeen se paddomitetaan, ja ii) Groupe Advens-
Geocoton on sitoutunut myontdmédidn Corsairille my6s toisen, [5-30] miljoonan euron viliaikaisen
rahoituserdn viimeistddn viiden tyopiivin kuluessa Euroopan komission pditoksen pdivimairdstd. Tamd
viliaikainen rahoitus, joka on yhteensd [20-60] miljoonaa euroa ('), sisillytetddn Corsairin pidomaan osana
pddomankorotuksia, jotka tehddin Euroopan komission myonteisen pddtoksen jilkeen myos silloin, jos
pditos on ehdollinen;

Blue Sky Holding, SAS, jonka sidntomaéirdinen kotipaikka on Aéroport Guadeloupe Pole Caraibes, on yksityinen konsortio, johon
kuuluu joitakin Corsairin entisid osakkeenomistajia.

Groupe Advens-Geocoton on ranskalaista alkuperdd oleva yksityinen teollisuus- ja palveluryhmd, joka toimii erityisesti tekstiili-,
maatalousteollisuus-, logistiikka- ja digitaalipalvelualoilla ja on toiminut pitkddn Afrikassa ja merentakaisilla alueilla. Se on
muodostettu  Advens- ja Geocoton-yritysten sulautumisen kautta, ja silli on vahvaa kokemusta toimintojen johtamisesta
monimutkaisissa ja pidomavaltaisissa ymparistoissa.

SEMPAT (Société d’Economie Mixte patrimoniale région Guadeloupe) on puolijulkinen yhti6, jonka tavoitteena on investoida
Guadeloupen aluetta koskeviin strategisiin taloushankkeisiin ja tukea niitd (https://www.sempatrimoniale.com/a-propos). Corsairin
rakenneuudistuksen yhteydessdé SEMPAT toimii julkisena vihemmistosijoittajana ja tarjoaa Guadeloupen alueen myontimid
rahoitusta.

Blue Sky Holding, Groupe Advens-Geocoton ja SEMPAT sitoutuivat myds sijoittamaan pddomaan [5-20] miljoonan euron
lisisumman, jos Corsairin kuukauden lopun kassavirta laskee alle [20-60] miljoonan euron kynnysarvon. Sitoumus toimii
lisivakuutena, jos Corsairin tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman parametrit heikkenevit, ja lisdd yksityisten sijoittajien
omavastuuosuutta.
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(32)

3.2

(33)

g)  kaluston rajoittaminen yhdeksddn ilma-alukseen tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman voimassao-
loaikana (kymmenes ilma-alus otetaan mukaan vasta [...] alkaen);

h)  vihiten kannattavien lentojen vihentiminen [...] prosenttia lentotuntien mairasti verrattuna tilikauteen [...]
kuormitusasteen parantamiseksi ja keskimaardisen hinnan nostamiseksi;

i)  Mauritiukselta ja Mauritiukselle liikkennoitdvien reittien palvelutarjonnan lisddminen vuonna 2025 [...]
Afrikkaan keskittymistd koskevan padtoksen seurauksena, koska kyseisen reitin liikenndinti pelkistdin
sesonkiluonteisesti ei ole pitkalla aikavililld kannattavaa;

j)  lisitoimenpiteet tarjotulta istuinkilometriltd saatavan yksikkotuoton, jiljempdnd 'RASK’ (%), parantamiseksi,
miki tuottaa ajan mittaan [...] prosentin kasvun tarjotulta istuinkilometriltd saatavaan yksikkotuottoon;

k)  lisdtulojen parantaminen toimialan muihin yrityksiin tehtdvin vertailun perusteella;

)  tuottojohtamisen tehostaminen lisitoimenpiteilld, erityisesti kaluston standardisoinnin mahdollistaman
hintakategorioiden joustavan avaamisen ja sulkemisen kautta;

m) parantuneet ennusteet, joihin perusskenaariossa sisiltyvit [...] prosentin positiivinen vaikutus matkustajaliike-
vaihtoon [...] ja [...] prosentin positiivinen vaikutus [...]. Myyntihintojen nousu johtuu siité, ettd matkustamon
etuosan istuinten osuutta kasvatetaan ja lentoaikataulu suunnitellaan uudelleen vdhiten kannattavien lentojen
viahentdmiseksi (ks. edelld);

n)  muut kustannussddstotoimenpiteet, kuten rakennesopimusten uudelleenneuvottelu (muun muassa vuokraus,
kunnossapito ja huolto), markkinointikustannusten vihentdminen, moottoreiden edelleenvuokraus ja
teknisten hallintapalvelujen myynti; ja

o)  henkilostokulujen jirkeistiminen, joka liittyy pddasiassa lentomiehiston kokoonpanon muutoksiin.

Ranskan viranomaiset lisddvit ndiden oletusten ohella, ettd Corsairin tuloja heikentdd todennikoisesti edelleen
yrityksen edullisen hintaluokan imago, jolle ovat ominaisia subventoitujen lippujen suuri osuus, maine charter-
lentoyhtiond, vanhentuneet ilma-alusten varusteet, kuten ndytot, sekd standardoimaton kalusto. Niin ollen
modernimpi kalusto, kuten Corsairilla nyt on, todennikéisesti mahdollistaa lippujen myynnin korkeampaan
hintaan ja kuormitusasteen kasvun, kun asiakkaiden kisitys yrityksestd parantuu. Lisiksi Ranskan viranomaiset
toteavat, ettd tdimd irtautuminen charter-imagosta nikyy jo positiivisena asiakaspalautteena uusilla ilma-aluksilla
liikennoitavistd lennoista sekd siind, ettd Corsair valittin World Airline Awards -tutkimuksessa vuoden 2024
Ranskan parhaaksi vapaa-ajan lentoyhtioksi. Ranska toteaa, ettd vaikka sen lisimyyntistrategian vaikutuksia
hintoihin ja kuormitusasteisiin ei ole sisillytetty komissiolle toimitettuun tarkistettuun rakenneuudistussuun-
nitelmaan, niiden odotetaan toteutuvan vahitellen, kun matkustajat tulevat tietoisiksi parannetusta palvelusta ja
heiddn mieltymyksensd muuttuvat.

Tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman rahoittaminen

Ranskan viranomaiset ehdottivat 27 pdivind syyskuuta 2023 toimittamissaan huomautuksissa, ettd tarkistetun
rakenneuudistussuunnitelman olisi katettava ajanjakso [...]-[..]. Ranskan viranomaisten 15 piivind joulukuuta
2023 toimittamat asiakirjat puolestaan osoittavat, ettd tarkistetulle rakenneuudistussuunnitelmalle suunniteltu
enimmaislisdaika olisi [...] (ei [...]) eli enintéddn [...] asti.

Myohemmin, kun tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman eri versiot kehittyivit, Ranskan viranomaiset
ilmoittivat komissiolle, ettd rakenneuudistuskauden pédttymisen tosiasiallinen pdivimaird on lopulta 30
pdivd syyskuuta 2026.

Tamin perusteella 23 piivand toukokuuta 2025 tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma, joka pdivitettiin 15
pdiviand joulukuuta 2025 ja jonka Ranskan viranomaiset toimittivat komissiolle arvioinnissa huomioitavana
lopullisena versiona, perustuu pddasiassa seuraaviin talouteen liittyviin oletuksiin:

(") RASK tarkoittaa kaikkia lentoyhtion tuottamia tuloja suhteessa tarjottujen istuinkilometrien kokonaismairain, jiljempana "ASK’,

vertailukaudella.

ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/3952/oj



EUVL C, 24.7.2026

FI

3.2.1

(36)

(38)

a)  ensinndkin taloudellisen tuloksen ja tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman voimassaoloaikana syntyvien
rahoitusvirtojen kestdvd parantuminen, jonka odotetaan mahdollistavan [...] miljoonan euron liiketuloksen
saavuttamisen [...]; ndmd rahoitusvirrat perustuvat i) optimoituun kaupalliseen tarjontaan, joka on seurausta
liikennodintivuorojen lisddntymisestd tdysin uudistetun ja yhdenmukaistetun kaluston ansiosta, ii)
rakenneuudistus- ja kustannussadstotoimenpiteisiin seka iii) kannattavuutta parantavien lisitoimenpiteiden
vaikutuksiin;

b)  toiseksi kalusto, joka koostuu yhdekssti tdysin péivitetystd ilma-aluksesta, tappiollisten reittien lopettaminen
ja niiden korvaaminen uusilla reiteilld Afrikkaan;

¢)  kolmanneksi ulkoinen rahoitusosuus, joka muodostuu ulkoisten sijoittajien tarjoamista 145,4 miljoonan
euron uusista varoista (”) sekd Ranskan valtion myontimistd rahoitustuesta, joka on yhteensi 87,8
miljoonaa euroa.

Rahoituksen kuvaus

Kuten taulukossa 1 esitetddn, Ranskan viranomaiset toteavat, ettd yksityinen rahoitus tulee pddasiassa seuraavista
lahteista: i) Blue Sky Holdingin [...] miljoonan euron paiomasijoitus, i) uuden ulkopuolisen sijoittajan, ranskalaisen
Groupe Advens-Geocotonin, padomasijoitus uutena osakkeenomistajana [..] miljoonaa euroa, iii) Blue Sky
Holdingin, Groupe Advens-Geocotonin ja SEMPATin jakama [..] miljoonan euron lisipidomasijoitus, joka
maksetaan Corsairille, jos sen kassavirta laskee alle [...] miljoonan euron rajan, iv) Caisse de Retraite du Personnel
Navigantin, jiljempdnid 'CRPN’, myontimd elikemaksujen moratorio [..] miljoonalla eurolla, v) Corsairin
toteuttama Airbus A330 F-HSKY -ilma-aluksen myynti [...] miljoonalla eurolla sekd vi) Corsairin heindkuussa 2022
(vuokrasopimuksilla toteuttama) neljan uuden A330neo-ilma-aluksen rahoitus, jonka maird on [..] miljoonaa
euroa (").

Tamin perusteella Ranskan viranomaiset toteavat, ettd vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman muuttamista
koskevaan pyynt6on sovellettava omavastuuosuuden mdéird on nidin ollen 145,4 miljoonaa euroa. Ranskan
viranomaiset toteavat myds, ettd vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelmaan perustuvan vuoden 2020 pditoksen
yhteydessd Corsairiin tehdyt yksityiset pddomasijoitukset olivat [130-180] miljoonaa euroa.

Ranskan viranomaiset péittelevit ndin ollen, ettd Corsairin vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman
muuttamisen yhteydessd omavastuuosuus olisi, alkuperdinen omavastuuosuus mukaan luettuna, yhteensid 319,1
miljoonaa euroa.

Ranskan viranomaiset toteavat Ranskan wvaltion rahoitustuen suhteen, etti rakenneuudistussuunnitelman
muutoksessa pyydetty tuki koostuu suurimmalta osin vuonna 2020 lainojen muodossa myonnettyjen tukien
takaisinperinnistd luopumisesta eikd uudesta padomanlisdyksestd ja ettd valtion rahoitustuki koostuu sen vuoksi
padasiassa seuraavista:

i)  Guadeloupen departementin valtuuston uusi 3 miljoonan euron rahoitusosuus;

ii)  Corsairin investointiohjelman mukainen 38,1 miljoonan euron merentakaisten alueiden verohyvitys ilma-
aluksen ostoa varten (**);

ii) 19 miljoonan euron suuruisen julkisen velan, jota ei voida antaa anteeksi, uudelleenaikataulutus kuuden
vuoden ajalle ([...]) (*);

(%) Sen jilkeen, kun aiempi osakkeenomistaja OMRP on kokonaan syrjaytetty mitdtoimalld kaikki sen osakkeet.

(*) Vastaa ilma-aluksen kuukausittaisen vuokran mairdd 30 pdivddn syyskuuta 2025 asti eli tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman
voimassaoloajan.

(") Ranskan yleisen tuloverolain 244 quater W §:ssi tarkoitettu merentakaisten alueiden verohyvitys on verovihennys merentakaisiin
departementteihin tehtaville investoinneille. Timd verovdhennys ei yleensd ole vaikeuksissa olevien yritysten kdytettdvissd. Ranskan
valtio sitoutuu kuitenkin, poiketen siitd, mitd laissa sdddetddn, parhaansa mukaan myontimiin verovihennyksen Corsairille
huolimatta timin asemasta vaikeuksissa olevana yrityksen.

(") Ranskan viranomaiset huomauttavat, ettd julkisen velan, jota ei voida antaa anteeksi, saldo eli 5,5 miljoonaa euroa maksetaan takaisin
vuoden 2026 verohyvityksen maksun yhteydessd, mikd vastaa merentakaisten alueiden verohyvitystd, jonka Ranskan valtio maksaa
Corsairille SEUT-sopimuksen 107 artiklan 2 kohdan b alakohdan nojalla.
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iv) 23 miljoonan euron suuruisen julkisen velan, joka voidaan antaa anteeksi, anteeksianto (VV); ja

v) 80 miljoonan euron suuruisen julkisen velan anteeksianto, joka vastaa vuoden 2020 rakenneuudistussuunni-
telmassa myonnettyjen valtiollisten lainojen mairii (Fonds de Développement Economique et Social
-rahastolainat ja osakkuuslainat, jiljempéand 'FDES- ja PP-lainat’), ks. johdanto-osan 1 kappaleen iv kohta,
sekd nididen lainojen 4,7 miljoonan euron koron anteeksianto.

(40)  FDES- ja PP-lainojen anteeksiannon (johdanto-osan 39 kappaleen v kohta) suhteen Ranskan viranomaiset toteavat,
ettd koska timad maard otettiin kokonaan huomioon jo vuoden 2020 paitoksessa, sité ei pitdisi sisillyttdd uudelleen
rakenneuudistuksen kustannusten rahoittamiseen myonnettivin tuen laskentaan mddriteltdessd tuen suhdetta
omavastuuosuuteen, koska tdmai johtaisi sithen, ettd sama tuki laskettaisiin kahteen kertaan. Toisaalta on otettava
huomioon osakkuuslainalle kertyneen ja pddomitetun koron méiri, joka osakkuuslainan kokonaisvoimassaoloajan
aikana on 4,7 miljoonaa euroa. Vastineena tistd lainan anteeksiannosta Corsair antaa Ranskan valtiolle ja
asianomaisille julkisille velkojille ns. etuoikeutetun voitolliseen tulokseen paisyd koskevan lausekkeen (clause de
retour & meilleure fortune), jonka mukaan mairiteltyjen edellytysten tdyttyessd Corsairin on maksettava vuosittain
takaisin maaré, joka vastaa [...] prosenttia sen liikevoiton — huoltovaraukset mukaan lukien — ja uudelleenaika-
taulutetun velan (**) kuoletuksen positiivisesta erotuksesta, enintddn [...] miljoonaan euroon saakka. Lausekkeen
tosiasiallinen aktivointi edellyttd, ettd seuraavat tiukat talouteen liittyvat edellytykset tdyttyvit samanaikaisesti:
oman padoman on oltava positiivinen ja riittdvin kassavirran on sdilyttdva, jotta varmistetaan, ettd voitolliseen
tulokseen péidsyd koskevan lausekkeen nojalla suoritettavat maksut eivit vaaranna yrityksen vakavaraisuutta tai
likviditeettid.

(41)  Tassd yhteydessd on syytd muistaa, ettd vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelmaan perustuvan vuoden 2020
padtoksen yhteydessd Corsairille maksettu valtiontuki toteutettiin 106,7 miljoonan euron rakenneuudistustukena,
joka sisilsi i) Corsairille tammikuun 2021 lopussa maksetun 21,9 miljoonan euron suuruisen julkisen velan
moratorion, ii) 4,8 miljoonan euron suuruisen merentakaisten alueiden verohyvityksen yhden tai useamman ilma-
aluksen ostosta vuonna 2021, iii) valtion 18 miljoonan euron suuruisen halpakorkoisen suoran lainan, jiljempana
"FDES-laina’, ja iv) 62 miljoonan euron osakkuuslainan, jiljempéana "PP-laina’ (**).

(42)  Ranskan viranomaiset toteavat, ettd vuonna 2020 merentakaisten departementtien paikallisviranomaiset maksoivat
6 miljoonaa euroa osana OMRP:n investointeja, mitd ei otettu huomioon vuoden 2020 péitoksessd. Timd maard
on ndin ollen lisittivd vuonna 2020 maksettuun valtiontuen miirddn, jolloin valtiontuen kokonaismiird on
112,7 miljoonaa euroa.

(43)  Lisdksi vastauksena komission huomautukseen menettelyn aloittamispditoksen johdanto-osan 95 kappaleessa,
jossa kyseenalaistetaan CRPN:n Corsairille syyskuussa 2023 myontimdn [10-40] miljoonan euron ja
elikemaksujen porrastamiseen perustuvan moratorion kelpoisuus omavastuuosuudeksi, Ranskan viranomaiset
katsovat péddasiallisesti, ettd koska CRPN hallinnoi itsendisesti yksityisistd ldhteistd perdisin olevia varoja, sen varat
eivit ole valtion varoja. Taman vuoksi padtostd maksujen porrastamisesta ei voida lukea valtion toimenpiteeksi,
silld se voidaan tdssd tapauksessa rinnastaa yksityisen velkojan kohtuulliseen toimintaan. Niin ollen moratorio ei
ole SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua valtiontukea.

(44)  Taulukossa 1 esitetidn omavastuuosuuksien ja valtiontuen jakautuminen vuoden 2020 rakenneuudistussuun-
nitelman rahoittamisessa. Sen jilkeen siind esitetddn sama erittely muutetun rakenneuudistussuunnitelman
rahoittamisessa. Lisdksi siind esitetddn kaikkien tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman rahoitukseen kiytettyjen
yksityisten ja julkisten rahoitusosuuksien vilinen suhde.

(") Johdanto-osan 39 kappaleen iii ja iv kohdassa luetellun rahoituksen tarjoaa finanssiasioista vastaavien virastojen péillikéistd koostuva

lautakunta (Commission des chefs de services financiers, jiljempdnd 'CCSF), joka on osa talousministerion julkisen talouden
pddosastoa (https:/[www.economie.gouv.fr/dgfip/une-mission-de-soutien-aux-entreprises).

(%) Ks. 7 pdivdnd marraskuuta 2025 allekirjoitetun ehtoasiakirjan liite 5.

(**) Ranskan viranomaiset huomauttavat, ettd vuoden 2020 pddtoksen yhteydessd valtiontukena huomioitiin valtion mydntimien lainojen
kokonaismiird (80 miljoonaa euroa) eikd pelkistdin talousetua, jonka valtion myontimit lainat tuottivat Corsairille verrattuna
vastaaviin yksityisen toimijan myontdmiin lainoihin.
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Taulukko 1

Tuki ja omavastuuosuudet

Omavastuuosuudet Tuki
T . Maard T . Maard
Yypp! milj. euroa Yypp!l milj. euroa
TULn osakelQOYUtukset (hteva [80-120] |Julkisten velkojen moratorio 21,9
osakkeenomistaja)
OMRP-n osuus [10-50] Merentakalsten alueiden 438
verohyvitys
Merentakaisten alueiden viranomaisten . . .
ostus (OMRP:n kautta) [6] Valtion FDES- ja PP-lainat 80
Merentakaisten alueiden
Kolmen Boeing 747:n myynti 2.7.2020 [10-25] |viranomaisten osuus (OMRP:n 6
kautta)
Neuvottelut kahden ilma-aluksen
[3-10]
vuokrauksesta
Tydsuoj elus'uunmtelma ja [7-20]
tyoehtosopimus
Vuoden 2020 Vuoden 2020
. . 173,7 : . 112,7
rakenneuudistussuunnitelman 60.86 % rakenneuudistussuunnitelmaan 39.14 %
omavastuuosuudet yhteensi S myonnettiva tuki yhteensi R
Blue Sky Holdingin padomasijoitus Guadeloupen departementin
(OMRP:n entiset osakkeenomistajat ja [5-30] |valtuuston pddomasijoitus 3
uudelleensijoittajat) (SEMPATin kautta)
Groupe Advens-Geocotonin [5-30] Osakkuuslainalle
paaomasyjoitus (PP-laina) kertyneet,
- ,_, Valtion FDES- ja PP-lainojen heindkuun 2 025
Uusi sitoumus osakkeenomistajien A lopussa padomitetut
o o perimitti jattdiminen )
lisipadomasijoitukseen (Blue Sky [5-30] korot: 4,7
Holding, Groupe Advens-Geocoton ja FDES-lainasta maksetut
SEMPAT) korot
Caisse de Retraite du Personnel Sel’lalsen julkisen ve} an, jota el
A . . . [10-40] |voida antaa anteeksi, 19
Navigantin rahoitusosuuksien moratorio o
uudelleenjdrjestely
Sellaisen julkisen velan, joka
F-HSKY:n myynti [25-40] |voidaan antaa anteeksi, 23
anteeksianto
Neljan uuden Airbus A330neon Merentakaisten aluciden
rahoittaminen vuokrasopimuksella [20-80] verohwvitvs 38,1
(vuokramaksut) TV
Tarkistetun 145.4 Tarkistettuun 378
rakenneuudistussuunnitelman 62 3"y rakenneuudistussuunnitelmaan 37 7’ %
omavastuuosuudet yhteensi 7 myonnettivi tuki yhteensi R
Omavastuuosuudet yhteensi 319,1 Tuet yhteensi (molempien 200,5
(molempien suunnitelmien osalta) 61,4 % suunnitelmien osalta) 38,6 %
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3.2.2 Tuen, omavastuuosuuden ja vastuunjaon vilinen oikeasuhteisuus

(45) Tamin perusteella Ranskan viranomaiset toteavat, ettd Corsairin vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman
muuttamisen yhteydessd valtiontuen diskontattu kokonaismadrs, alkuperdinen tuki mukaan lukien, on 200,5
miljoonaa euroa eli [80-180] miljoonaa euroa vihemmdn kuin yksityisten rahoitusosuuksien diskontattu
kokonaismaara.

(46) Ranskan viranomaiset péittelevdt ndin ollen, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 64 kohdassa
asetettu edellytys, jonka mukaan oman rahoitusosuuden on oltava vihintdin 50 prosenttia rakenneuudistuksen
kustannuksista, tayttyy hyvin.

(47)  Lisdksi Ranskan viranomaiset toteavat, ettd osa tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman mukaisista julkisista
pyrkimyksistd toteutetaan padomasijoitusten muodossa ja ettd nykyiset osakkeenomistajat osallistuvat rakenneuu-
distukseen erittdin merkittavdsti vahentdmailld osakkeenomistuksensa nollaan tulevan pddoman korotuksen
yhteydessd. Ranskan viranomaiset selittdvit, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 66 kohdan
mukaisesti nykyiset osakkeenomistajat ovat kattaneet Corsairin kertyneen alijidman kokonaisuudessaan ennen
valtion puuttumista toimintaan. Tétd varten osakepddomaa on alennettu kertyneiden tappioiden kattamiseksi
ennen julkisten varojen myOntimistd. Toimenpiteen seurauksena olemassa olevien osakkeenomistajien
omistusosuus on mitdtdity kokonaan liikkeelld olevien osakkeiden tdydellisen arvonalennusvarauksen johdosta.
Timd on tehty ennen pddoman korotusta, joten entisille osakkeenomistajille ei koidu pddomittamisesta
minkéddnlaista hyotyd. Ranskan viranomaiset katsovat, ettd timd toimintatapa varmistaa taakan asianmukaisen
jakamisen, koska nykyiset osakkeenomistajat kantavat kansallisen lainsdddidnnon sallimissa rajoissa menneiden
tappioiden taakan kokonaisuudessaan ja heidin omistusosuutensa lunastetaan osana padoman uudelleenjirjestelya.

3.2.3 Tuen tarkoituksenmukaisuus

(48)  Edelld esitetyn perusteella Ranskan viranomaiset katsovat, ettd Corsairin nykyiset vaikeudet johtuvat sekd sen
valittomistd likviditeettiongelmista ettd vakavaraisuuden rakenteellisesta heikkenemisestd, joka on seurausta
yrityksen omaa pddomaa kuluttaneista, vuodesta toiseen kertyneistd tappioista. Viranomaiset huomauttavat, ettd
suunniteltu tuki, joka koostuu paiasiassa lainojen anteeksiannosta ja verohyvityksestd, ei rajoitu pelkdstddn
kassavirran tilapdiseen parantamiseen, vaan se myos vahvistaa yrityksen vakavaraisuutta pitkalld aikavalilla.
Viimeksi mainitulla tarkoitetaan yrityksen kykyd kattaa kaikki sitoumuksensa omista varoistaan. Lainojen
anteeksianto pienentdd lyhytaikaista vierasta pddomaa vilittdmasti ja pysyvisti, kun taas verohyvitys kasvattaa
nettotulosta tai -varallisuutta — ja molemmissa tapauksissa nettotilanne paranee. Ranskan viranomaiset katsovat,
ettd vieraan padoman pienentdminen yhdistettynd tilld tavoin oman pddoman tason palauttamiseen on sopivin
keino korjata todetut vaikeudet. Tuki, johon liittyy voitolliseen tulokseen paisyd koskeva lauseke enintddn [...]
miljoonan euron osalta, mahdollistaisi ndin ollen sekd keskipitkdn aikavilin likviditeettitarpeiden ettd
solvenssivajeen kasittelemisen, ja sen odotetaan siten mahdollistavan Corsairille kestdvin rahoitusrakenteen ja
positiivisen kassatilanteen saavuttamisen seké sen, ettd yritys pystyy tayttdimain sitoumuksensa.

3.3 Pitkin aikavilin elinkelpoisuuden palauttaminen

3.3.1 Talousennusteiden ja olettamusten kuvaus

(49) Ranskan viranomaisten toimittaman, 23 pdivind toukokuuta 2025 pdivdtyn ja 15 pdivdnd joulukuuta 2025
viimeksi pdivitetyn tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman viimeisimman paivityksen perusskenaarion mukaan
Corsairin liikevaihdon, erityisesti matkustajaliikenteen litkevaihdon, odotetaan kasvavan noin 17 prosenttia
tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman voimassaoloaikana (syyskuun 2023 lopun ja syyskuun 2026 lopun
vilisend aikana) ja olevan noin [...] miljoonaa euroa viimeistddn syyskuun 2026 lopussa.

(50)  Ranskan viranomaiset katsovat, ettd muuttuvien ja kiinteiden kustannusten odotetaan kasvavan vain [...] prosenttia
suunnitelman voimassaoloaikana, mikéd on suhteellisesti vihemman kuin yrityksen odotetut tulot syyskuun 2026
loppuun mennessd. Ranskan viranomaiset toteavat kuitenkin [...], ettd etenkin kiinteiden kustannusten, kuten
vuokrakustannusten, odotetaan kasvavan [..] prosenttia tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman aikana, kun
kalustoon lisdtiin uusia ilma-aluksia. Ranskan viranomaiset selittdvit, ettd nimi uudet ilma-alukset ovat
toimintakustannuksiltaan, erityisesti polttoaineen kulutuksen suhteen, edullisempia kuin aiemmat, mutta niiden
vuokraaminen on kalliimpaa.

10/60 ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/3952/oj



EUVL C, 24.7.2026

FI

(51)

(*) Liikevoitto mittaa yrityksen toiminnan tuloksellisuutta ennen rahoituskulujen ja yhteisoveron huomioon ottamista sovellettavien
kirjanpitosdintojen mukaisesti. NOPAT tarkoittaa normatiiviselta perustalta laskettua liikevoittoa verojen jilkeen, eli ikddn kuin yritys
rahoitettaisiin yksinomaan omalla pdiomalla, ja NOPAT-arvo saadaan soveltamalla liikevoittoon vakioitua verokantaa. Tdmédn
laskentatavan avulla voidaan neutraloida rahoitusrakenteen ja poikkeuksellisten veroerien vaikutukset. Néin ollen NOPAT on sijoitetun
pddoman tuoton (ROCE) laskemiseen tarvittava aggregaatti, joka mittaa sijoitetun pddoman tuottoa esittimalla NOPATin ja sijoitetun
pddoman suhteen. Sen avulla voidaan arvioida yrityksen kykya luoda arvoa, kun tuotto ylittdd painotetun keskimairdisen padomakus-
tannuksen, jiljempini "WACC, joka on verojen jilkeen laskettu tuottoaste. Corsairin tapauksessa NOPAT lasketaan seuraavasti: EBIT
oikaistuna vuokran rahoituskorolla (likimddrdinen laskelma, koska yritys ei toimita konsernitilinpaatosta IFRS-standardin mukaisesti)

Ranskan viranomaiset toteavat, ettd edelld esitetyn tilanteen perusteella, ja kuten seuraavasta taulukosta kdy ilmi,
yrityksen liiketuloksen odotetaan kasvavan tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman voimassaoloaikana
merkittdvisti eli syyskuun 2023 lopun [...] miljoonasta eurosta syyskuun 2026 lopun [...] miljoonaan euroon,
mikd merkitsee tilanteen tdydellistd muuttumista merkittavastd liiketappiosta selvisti positiiviseen liiketulokseen

tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman voimassaoloaikana.

Taulukko 2

Corsairin tirkeimmiit talousindikaattorit (perusskenaario)

Rakenneuudistuskausi

Miljoonaa euroa R2021 R2022 R2023 R2024 R2025 P2026 P2027 P2028
Liikevaihto [...] [...] [...] [ [...] [...] [...] [...

josta matkustajia [...] [...] [...] [ [...] [...] [...] [...
Liikevoitto [...] [...] [...] [ [...] [...] [...] [...
Nettotulos [...] [...] [...] [ [...] [...] [...] [...
Oma pdioma (IFRS [...] [...] [...] [ [...] [...] [...] [...
16)
Nettovelat (IFRS [...] [...] [...] [ [...] [...] [...] [...
16)
Sijoitettu pddoma [...] [...] [...] [ [...] [...] [...] [...
(IFRS 16)
Kassatilanne [...] [...] [.--] [ [.-.] [.-.] [...] [...
Sijoitetun padoman [...] [...] [...] [ [...] [10,6—| [11,4- [...
tuotto (ROCE) - 13,4] % 15,2]
% (*)
Oman pddoman [...] [...] [...] [... [...] [...] [...] [...
tuotto (ROE) -
% ()
Lihde:  Useampi dia 23 pdivana toukokuuta 2025 péivitysta tarkistetusta rakenneuudistussuunnitelmasta sellaisina kuin ne

esitetddn 20 padivand kesdkuuta 2025 toimitetussa tiivistelmassd "Summary of documents submitted”.
(*)  Laskettu NOPAT-tunnusluvun (net operating profit after tax, nettoliikevoitto verojen jilkeen) perusteella (*°).
(**) Vihennetdin nettotuloksen ja oman pidoman perusteella.

+ lisahenkilostokulut + yhteisovero.
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(52) Ranskan viranomaiset ennakoivat, ettd perusskenaariossa Corsairin nettotulos kehittyy vastaavalla tavalla ja kasvaa
suunnitelman voimassaoloaikana [..] miljoonan euron nettotappiosta [..] odotettuun [..] miljoonan euron
nettovoittoon syyskuun 2026 lopussa. On huomattava, ettd syyskuun 2026 lopussa odotettu nettovoitto on
poikkeuksellisten erien ansiosta huomattavasti suurempi kuin vuonna 2025. Toisaalta Ranskan valtio jattdd
saatavansa perimdttd ja yritykselld oli [...] euron poikkeuksellinen tulos. Toisaalta F-HSKY-ilma-aluksen myynti
tuotti noin [...] miljoonan euron myyntivoiton. llman nditd poikkeuksellisia erid odotettu nettotulos syyskuun
2026 lopussa olisi [...] miljoonaa euroa.

(53) Ranskan viranomaiset toteavat, ettd ndihin myonteisiin, selvasti parantuneisiin tuloksiin ovat vaikuttaneet erityisesti
i) erittdin hyva kaupallinen kehitys, ii) kaluston uusiminen, joka mahdollistaa paremman palvelun, iii) RASK:n
parannustoimenpiteet (erityisesti lisitulojen kasvattaminen, tuottohallinnan parantaminen ja sopimusten uudelleen-
neuvottelu tiettyjen palveluntarjoajien kanssa) sekd iv) suorituskyvyn parantamistoimenpiteiden vaikutusten
kokonaisvaltainen huomiointi. Nimd toimenpiteet oli jo kartoitettu, mutta niiden myonteistd vaikutusta ei ollut
aiemmin, ennen niiden tdytintdonpanoa, sisillytetty laskelmiin kokonaisuudessaan.

(54) Ranskan viranomaiset tdsmentdvit taltd osin, ettd parannustoimenpiteet koskevat sekd kustannussdistojd ettd
tulojen lisdyksid, ja niihin sisdltyvit muun muassa seuraavat keskeiset tekijat:

a)  RASK:n parannustoimenpiteiden tosiasiallinen vaikutus, joka on osoittautunut alkuperiisid oletuksia
suuremmaksi, silli se on vuonna 2026 jo [...] prosenttia aiemman [...] prosentin sijaan, mikd vastaa
Corsairin toimintasuunnitelman tdytint66npanon myotd tilikaudella 2024-2025 havaittua erinomaista
suorituskykyd;

b)  korkeamman lentolipun keskimdardisen hinnan vaikutus, kun otetaan huomioon lentolipun keskimairiisen
hinnan vakautuminen tai jopa lievd nousu koko tilikaudella 2025, vaikka polttoaineen hinta laski
huomattavasti ([...] % verrattuna tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman edelliseen versioon). Ranskan
viranomaiset huomauttavat, ettd timé lentolipun keskimaariisen hinnan nousu ja polttoaineen hinnan lasku
jatkuvat, mika tukee tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman matkustajakohtaista tuottoa koskevia tulevia
tavoitteita; tdmd selittyy erityisesti Corsairin kaluston uudistamiseen liittyvalld myynnin kasvulla, jonka
ansiosta lentolipun keskimaariistd hintaa on voitu nostaa yli alkuperiisten odotusten [...] aikana; ja

¢)  jakelukulujen lasku verkkokanavissa tapahtuneen myynnin tilikaudella 2025 havaitun hyvin kehityksen
ansiosta. Useiden kuukausien aikana toteutettu dynaaminen kauppapolitiikka, jonka tavoitteena on
nopeuttaa suoramyynnin, erityisesti verkkomyynnin, kehittdmistd, on jo vihentdnyt rakenteellisesti
kalliimpien kolmansien osapuolten verkostojen kdyttod.

(55)  Siitd huolimatta ndmé oletukset ja kehityskulut eivit mahdollistaisi [...], toisin sanoen rakenneuudistuskauden
pddttymistd seuraavaa. Ranskan viranomaiset odottavat, ettd syyskuussa 2026 Corsairin oma pdidoma on edelleen
[...], méddrdltddn [...] miljoonaa euroa, ja sijoitetun pddoman tuotto noin [10,6-13,4] prosenttia, mikd vastaa
Corsairin pddomakustannuksia, joiden Ranskan viranomaiset arvioivat olevan [8,6-10,5] prosenttia. Ranskan
viranomaiset toteavat, ettd sijoitetun pddoman tuoton odotetaan nousevan [11,4-15,2] prosenttiin syyskuun 2027
lopussa ja ylittdvan [18-21] prosenttia tilikauden 2027-2028 piittyessd syyskuun 2028 lopussa.

(56)  Taltd osin Ranskan viranomaiset toteavat, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen mukaan rakenneuudis-
tussuunnitelman on mahdollistettava yrityksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden palautuminen kohtuullisessa
ajassa. Tamd edellyttdd, ettd suunnitelma perustuu yrityksen tulevia toimintaedellytyksid koskeviin realistisiin
oletuksiin, jotka sulkevat pois kaiken uuden valtiontuen, joka ei sisilly rakenneuudistussuunnitelmaan.

(57) Tamin perusteella Ranskan viranomaiset katsovat, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen mukaisesti
miiritty kohtuullinen aikataulu ei valttdimdttd vastaa rakenneuudistuskautta, jonka on lisiksi oltava
mahdollisimman lyhyt, ja ettd viranomaisten mielestd tdma kay selvisti ilmi pelastamis- ja rakenneuudistussuunta-
viivojen liitteend II olevasta ohjeellisesta mallirakenneuudistussuunnitelmasta.

(58)  Ranskan viranomaiset katsovat lisdksi, ettd kriteeri pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden palauttamisesta kohtuullisessa
ajassa pitee rajoituksetta rakenneuudistussuunnitelman muuttamiseen, joten kohtuullisen aikataulun lahtokohdaksi
on viranomaisten mukaan tdssd nimenomaisessa tapauksessa otettava muutospyynto.
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Taltd osin Ranskan viranomaiset toteavat, ettd pitkdn aikavilin elinkelpoisuutta pidetddn saavutettuna, kun yritys
pystyy itse vastaamaan kaikista kustannuksistaan, myos poistoista ja rahoituskuluista, ja sille jad sen jilkeen vield
asianmukainen pddoman tuotto. Toisin sanoen rakenneuudistuksen kohteena olevaa yritystd pidetddn
elinkelpoisena, kun se pystyy kilpailemaan markkinoilla omilla ansioillaan.

Tamdn perusteella Ranskan viranomaiset katsovat, ettd komission on kaytinnossd tarkasteltava elinkelpoisuuden
palauttamista koskevaa kriteerid ndyton perusteella paatoksentekokdytintonsd mukaisesti. Ranskan viranomaisten
mukaan komission on osana titd ndyttod tarkasteltava kassavirtasuhteita mutta myos suhteellista kannattavuutta
eli EBITDARia, ROCE:t4, ROE:td tai WACC:td. Viranomaiset lisddvit, ettd komission on analysoitava erityisesti sitd,
onko sijoitetun pddoman tuotto (ROCE) kohtuullisessa ajassa WACC:td korkeampi, jotta voidaan arvioida
lentoyhtion kykya tuottaa riittivi tuotto kattamaan padomarahoituksensa kustannukset.

Kuten taulukosta 3 kidy ilmi, Ranskan viranomaiset toteavat myos, ettd Corsairin tarkistetun rakenneuudistussuun-
nitelman heikentyneen skenaarion mukaan yrityksen liiketulos laskisi syyskuun 2026 lopussa noin [...] miljoonalla
eurolla, mistd seuraisi litketappio tarkistetun rakenneuudistuskauden lopussa. Muut indikaattorit heijastavat niin
ikddn tata liiketuloksen laskua.

Taulukko 3

Corsairin tirkeimmit talousindikaattorit (pessimistinen skenaario)

Rakenneuudistuskausi

Miljoonaa euroa R2021 R2022 R2023 R2024 R2025 P2026 P2027 P2028
Liikevaihto [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

josta matkustajia [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Liikevoitto [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Nettotulos [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Oma pdioma [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(IFRS 16)
Nettovelat (IFRS [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
16)
Sijoitettu pddoma [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(IFRS 16)
Kassatilanne [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Sijoitetun [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
pddoman tuotto
(ROCE) - % (¥)
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Rakenneuudistuskausi
Miljoonaa euroa R2021 R2022 R2023 R2024 R2025 P2026 P2027 P2028
Oman padoman [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
tuotto (ROE) —
% ()

Lihde:  Useampi dia 23 pdivana toukokuuta 2025 péivitysta tarkistetusta rakenneuudistussuunnitelmasta sellaisina kuin ne
esitetddn 20 piivand kesdkuuta 2025 toimitetussa tiivistelmassd Summary of documents submitted.

(*)  Laskettu NOPAT-tunnusluvun (net operating profit after tax, nettoliikevoitto verojen jilkeen) perusteella (*').

(**) Vihennetdin nettotuloksen ja oman pidoman perusteella.

(62)  Ranskan viranomaiset huomauttavat, ettd pessimistinen skenaario perustuu seuraavien olettamusten tarkistamiseen
perusskenaariossa:

a)  Guadeloupeen suuntautuvien lentojen osalta perusskenaario perustuu markkinoihin, jotka ylittdvit vuoden
2019 tason vuodesta 2025 alkaen (minkd yritys on jo ndhnyt kdytinndssd), kun taas pessimistinen skenaario
perustuu Guadeloupen markkinoiden asteittaisempaan elpymiseen, jolloin vuoden 2019 lukuihin paistddn
vasta vuodesta 2026 alkaen ja Corsairin kuljettamien matkustajien méira vahenee vastaavasti;

b)  polttoaineen osalta perusskenaariossa oletetaan, ettd polttoaineen hinta on [600-900] Yhdysvaltain dollaria
tonnilta toukokuusta 2025 alkaen, mutta pessimistinen skenaario perustuu oletukseen, ettd hinta nousisi [...]
Yhdysvaltain dollaria tonnilta koko rakenneuudistuskauden aikana, mikd johtaisi polttoainekustannusten
kasvuun hintakehitystd vastaavalla méirilld, josta on vihennetty myyntihintaan odotetusti siirrettdvd osuus.
Ranskan viranomaiset toteavat tiltd osin, ettd kolmasosan polttoaineen hinnannoususta oletetaan siirtyvin
myyntihintoihin;

¢) lippujen myyntihintojen osalta perusskenaario perustuu oletukseen myyntihintojen noususta, joka johtuu i)
matkustamoluokkien yhdistelmistd (cabin mix), jossa etuosan paikkojen osuus kasvaa, seki ii) lentosuun-
nitelman uudistamisesta, jonka avulla kannattamattomimmat lennot voidaan karsia, kun taas pessimistinen
skenaario perustuu hinnannousun rajoittumiseen rakenneuudistuskauden aikana, mikd johtaisi
perusskenaariota pienempdin liikevaihtoon;

d)  Corsairin Afrikan-liikenteen kehityksen osalta perusskenaariossa otetaan huomioon Pariisi-Abidjan-reitin
kehitys huolimatta Air Cote d'Ivoiren markkinoille tulon kielteisistd vaikutuksista, kun taas pessimistinen
skenaario perustuu oletukseen ennakoitua hitaammasta kasvuvauhdista ja vastaavasti pienemmastd
kuljetettujen matkustajien maarasti;

€)  perusskenaariossa mddriteltyjen kustannussddstotoimenpiteiden ja RASK:n parantamiseksi toteutettujen
toimenpiteiden osalta pessimistinen skenaario perustuu kyseisten toimenpiteiden tdytintéonpanon
viivistymiseen, mikd vaikuttaisi tilikauteen 2026 negatiivisesti.

(63) Tamin perusteella Ranskan viranomaiset toteavat, ettd diskontattu pessimistinen skenaario osoittaa i) selvésti
positiivisen liikevoiton, joka on rakenneuudistuskauden lopussa [...] miljoonaa euroa ja jopa [10-30] miljoonaa
euroa 30 pdivdnd syyskuuta 2028, sekd ii) [...] kassavirran koko suunnitelmakauden ajan ja noin [...] miljoonaa
euroa 30 paivind syyskuuta 2026 ja [...] miljoonaa euroa 30 piivina syyskuuta 2028.

(*) Liikevoitto mittaa yrityksen toiminnan tuloksellisuutta ennen rahoituskulujen ja yhteisoveron huomioon ottamista sovellettavien
kirjanpitosddntojen mukaisesti. NOPAT tarkoittaa normatiiviselta perustalta laskettua liikevoittoa verojen jalkeen, eli ikddn kuin yritys
rahoitettaisiin yksinomaan omalla piddomalla, ja NOPAT-arvo saadaan soveltamalla liikevoittoon vakioitua verokantaa. Timin
laskentatavan avulla voidaan neutraloida rahoitusrakenteen ja poikkeuksellisten veroerien vaikutukset. Néin ollen NOPAT on sijoitetun
pddoman tuoton laskemiseen tarvittava aggregaatti, joka mittaa sijoitetun pddoman tuottoa (ROCE) esittimallda NOPATin ja sijoitetun
pddoman suhteen. Sen avulla voidaan arvioida yrityksen kykyd luoda arvoa, kun tuotto ylittdid WACC:n, joka on verojen jilkeen
laskettu tuottoaste. Corsairin tapauksessa NOPAT lasketaan seuraavasti: EBIT oikaistuna vuokran rahoituskorolla (likimdardinen
laskelma, koska yritys ei toimita konsernitilinpaatostd IFRS-standardin mukaisesti) + lisahenkilostokulut + yhteisovero.
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Ranskan viranomaiset selittavit, ettd nama tulokset osoittavat Corsairin kyky4 tayttaa kaikki rahoitussitoumuksensa
ilman lisdtukea my0s pessimistisessd skenaariossa.

Edelld esitetyn perusteella Ranskan viranomaiset selittdvit, ettd kaikki komissiolle toimitettuun tarkistettuun
rakenneuudistussuunnitelmaan sisdltyvit indikaattorit vahvistavat elinkelpoisuuden palauttamista koskevan
kehityskulun my6s pessimistisesséd skenaariossa, siltd osin kuin:

a)  perusskenaariossa saavutetaan positiivinen nettotulos, joka on [..] miljoonaa euroa tilikaudelta [...], [..]
miljoonaa euroa tilikaudelta [...] ja [...] miljoonaa euroa tilikaudelta [...], ja pessimistisessd skenaariossa [...]
miljoonan euron positiivinen nettotulos 30 paivana syyskuuta 2026 ja [...] miljoonaa euroa tilikaudelta [...],
joka on rakenneuudistuskauden pdittymistd seuraava vuosi; ja

b)  Corsairin kassavirran maird on [..] koko tarkistetun rakenneuudistussuunnitelmakauden ajan, ja sen
loppusumma on [...] miljoonaa euroa perusskenaariossa ja [...] miljoonaa euroa pessimistisessi skenaariossa.

Kuten edelld todettiin, sijoitetun pddoman tuoton odotetaan olevan [10,6—13,4] prosenttia 30 pdivind syyskuuta
2026 ja [11,4-15,2] prosenttia vuoden kuluttua rakenneuudistuskauden pdittymisestd eli samalle pdiville
[8,6-10,5] prosentin tasolle lasketun WACC:n (¥) ylapuolella.

Lisiksi Ranskan viranomaiset toteavat, ettd kuten taulukosta 4 kdy ilmi, 12:n kolmannen osapuolen lentoyhtin
sijoitetun pddoman mediaanituotto oli 7,3 prosenttia vuonna 2019 ja 6,9 prosenttia vuonna 2024. Kuten
taulukosta 3 kdy ilmi, Corsairin sijoitetun pddoman tuotto vuosina [...] oli tasapainossa ja saavutti [...] prosenttia
vuonna [...]. Sen odotetaan olevan [...] viime vuosina havaittua korkeampi koko tarkistetun rakenneuudistussuun-
nitelman ajan verrattuna otokseen sisiltyvien muiden lentoyhtioiden tasoon.

Taulukko 4

Sijoitetun pddoman tuotto

Pddoman tuotto

Milj. euroa Ryhmi 2019 2021 2022 2023 2024

Perinteinen

Air France-KLM lentoyhtio 53 % (8,0) % 52 % 7.9 % 6,7 %
Perinteinen

Lufthansa lentoyhtio 5,0% (5,4) % 3,5% 5,6 % 3,2%
Perinteinen

IAG lentoyhtio 11,7 % (9,8) % 41 % 11,0% 13,2 %
Perinteinen

Aeroflot lentoyhtio 6,2 % (0,4) % (1,4) % 20,1 % 9,8%
Perinteinen

Aegean lentoyhtio 13,1% 1,9% 7,9 % 10,7 % 8,2%
Perinteinen

Finnair lentoyhtio 3,9% (9,7) % 33)%  45% 2,8%

Ryanair Halpalentoyhtio 7.4 % (5,5) % 2,1 % 8,8 % 12,8%

easyJet Halpalentoyhti6 6,4 % (10,1) % (0,1) % 4,5% 6,2%
Yhdysvaltalainen

Delta Air Lines lentoyhtio 12,7 % (3,5) % 6,3 % 9,8 % 9,2%

(**) Corsairin rakenneuudistussuunnitelman ja yrityksen tulevan kannattavuuden arvioimiseksi Ranskan viranomaiset arvioivat, ettd
Corsairin WACC:t ovat rakenneuudistussuunnitelman lopussa eli vuoden 2026 syksylld [8,6-10,5] prosenttia. WACC lasketaan
standardikaavalla, jossa velkakustannukset (RD) painotetaan oman pddoman kustannuksiin. Oman pidoman kustannus (RE) lasketaan
[...] prosentiksi CAPM-tasapainomallin (capital asset pricing model: RE = RFR + BE x ERP + riskipreemio) perusteella. Laskelmassa
otetaan huomioon riskipreemio, ja vuonna 2027 riskittoman koron (RF) ennustetaan olevan [...] prosenttia, Ranskan oman padoman
riskipreemion (ERP) [...] prosenttia sekd oman padoman beta-kertoimen (BE) 1,09. Riskipreemioon listtiin [...] prosentin epalikvidi-
syyspreemio, jolla kompensoidaan sité, ettei Corsair ole listattu yhtio. Velkakustannukset (RD) verovahennyksen jalkeen, arvioitu [...]
prosenttiin, perustuvat [...] prosenttiin ennen veroja ja tosiasialliseen [...] prosentin veroasteeseen. Niitd kahta osatekijdd painotetaan
[.] prosentin vipuvaikutuksella, joka arvioidaan Euroopan lentoliikennealan keskiarvon perusteella. Komissio toteaa myos, etti
Euroopan lentoliikennesektorin keskimadrdinen padomakustannus, jonka talouteen liittyvissd arvioinneissa tunnustettuna lahteend
kiytetty professori Damodaran on arvioinut, oli vuonna 2025 noin 8 prosenttia, ja se muodostaa siten ranskalaisten tekemin
arvioinnin alarajan (ks. https:/[pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacurrent.html).
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Pddoman tuotto

Milj. euroa Ryhmi 2019 2021 2022 2023 2024
Yhdysvaltalainen
American Airlines lentoyhtio 7.2% (9,4) % 2,9 % 6,9 % 6,1%
Yhdysvaltalainen
United Airlines lentoyhtio 9,2% (6,3) % 3,6 % 7.3 % 7.2 %
Yhdysvaltalainen
Southwest Airlines lentoyhtio 13,6 % (3,2) % 2,9% 2,8% 0,9 %
Mediaani
Perinteinen lentoyhti6 5,7 % (6,7) % 3,8 % 9,3% 7,4 %
Halpalentoyhtio 6,9% (7,8) % (1,1) % 6,7 % 9,5%
Yhdysvaltalainen lentoyhtio 11,0 % (4,9) % 3,3 % 7,1 % 6,6 %
Kaikki lentoyhtiot 7,3 % (5,9) % 32% 7,6 % 6,9 %

Lahde:  Capital IQ (15.12.2025).

(68)  Ranskan viranomaiset katsovat ndin ollen, ettd kaikkien ndiden seikkojen perusteella Corsairin elinkelpoisuuden
osoittaminen, myds pessimistisessd skenaariossa, on tdysin pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen ja
komission pddtoksentekokdytinnon mukaista.

(69) Ranskan viranomaiset katsovat ndin ollen, ettd kaikki nima tekijdt viittaavat elinkelpoisuuden palauttamiseen,
minkd ansiosta Corsair voi kilpailla markkinoilla rakenneuudistuskauden jélkeen omilla ansioillaan.

3.4 Kilpailun viiristymisti rajoittavat toimenpiteet

(70) Ranskan viranomaiset katsovat, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivoissa ja oikeuskdytinnossd
vahvistettujen kriteerien perusteella tehty analyysi vahvistaa Corsairin sitoumusten riittdvyyden. Tayttddkseen
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen vaatimukset ja vastatakseen komission aloittamispddtoksessddn
esittdmiin alustaviin epdilyksiin Ranskan viranomaiset toteavat, ettd Ranskan ehdottamat toimenpiteet ja niiden
asianmukainen mitoitus perustuvat Corsairin tekemiin alkuperisiin sitoumuksiin sekd myohempiin lisdtoimen-
piteisiin, joiden tarkoituksena on vihentdd yrityksen markkinaldsndoloa ja avata mahdollisuuksia kilpailulle.

3.4.1 Lahtd- ja saapumisaikojen palauttaminen

(71) Ranskan viranomaiset viittaavat markkinaldsndolon vihentimisen osalta Corsairin sitoumukseen palauttaa
markkinoille Pariisin Orlyn lentoasemalla 1 500 ldht6- ja saapumisaikaa, joista 700:sta luovutaan pysyvisti ja 800
annetaan lainaksi, mikéd vastaa yli [...] prosenttia sen 1dht6- ja saapumisaikojen varannosta. Ranskan viranomaiset
katsovat, ettd timd toimenpide velvoittaa yrityksen rajoittamaan kapasiteettiaan rakenteellisella ja kestivalld tavalla,
koska Ranskan lentoasema-aikatauluja koordinoivan COHORin hyviksymat 1dht6- ja saapumisaikojen jakamista
koskevat sadnnot vaikeuttavat samanlaisen lentovuoron saamista takaisin keskipitkalld aikavalilla.

3.4.2 Kaupallisten sopimusten tarjonta

(72)  Ranskan viranomaiset sitoutuvat varmistamaan, ettd Corsair tarjoaa kiinnostuneille lentoyhti6ille mahdollisuuden
tehda kaupallisia sopimuksia pidennetyn rakenneuudistuskauden loppuun asti. Corsair on valmis neuvottelemaan
vilpittomassd mielessd, siltd osin kuin nimi sopimukset tdyttavit sen kaupalliset ja kannattavuustavoitteet, seké
tekemddn asianomaisten kolmansien osapuolten lentoyhtididen kanssa matkustaja- ja rahtilentoliikennettd
koskevia vakiomuotoisia kaupallisia sopimuksia (sopimuksia, joilla ostetaan ennalta sovittu maird paikkoja tietyiltd
Corsairin  liikenn6imiltd lennoilta, yhteistunnussopimuksia, jotka mahdollistavat kolmannen osapuolen
lentoyhtiolle padsyn Corsairin liikkennoimille lennoille, ja interline-sopimuksia, joiden perusteella kolmannen
osapuolen lentoyhtiét voivat myyda liittymakohteita Corsairin lifkennoimille lennoille).
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3.43

(73)

3.4.4

(74)

3.5

(76)

(80)

Kaluston kapasiteetin vahentdminen ja kdyton rajoittaminen

Ranskan viranomaiset selittdvit edelleen, ettd ndiden sitoumusten lisaksi kaluston maard rajoitetaan yhdeksdin
ilma-alukseen tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman loppuun eli 30 pdivddn syyskuuta 2026 asti ja ettd
sdannollisid lentoja Ranskan merentakaisille alueille vahennetdin 97:114 tilikauden [...] aikana jaoteltuna seuraavalla
tavalla: [...]. Tdmd vaikuttaa yrityksen liikevaihtoon arviolta [...]-[...] miljoonaa euroa.

Reittisuunnitelman supistaminen

Lisasitoumuksia ovat reittien sulkeminen ([...]) ja uusista reittikohteista luopuminen ([...]). Ranskan viranomaiset
huomauttavat, ettd Corsairin markkinaosuus Euroopan lentoliikennemarkkinoista on hyvin pieni ja ettd sen koko
Orlyn lentoasemalla, saati Ranskan markkinoilla, on rajallinen. Ranskan viranomaiset katsovat niin ollen, ettd
ndmad sitoumukset tayttdvit tdysin tavoitteen, jonka mukaan yrityksen lasndoloa markkinoilla on vihennettava.

Ranskan viranomaiset katsovat, ettd Corsairin kilpailun vaaristymisen rajoittamiseksi ehdottamat toimenpiteet ovat
asianmukaisia ja oikein kalibroituja. Jo nyt ehdotetut toimenpiteet ovat mittavia, joten lisitoimenpiteet voisivat
vaarantaa yrityksen paluun elinkelpoiseksi ja olisivat siten ristiriidassa pelastamis- ja rakenneuudistussuunta-
viivoissa vahvistetun periaatteen kanssa.

Corsairin rooli Euroopan unionissa ja vaihtoehtoisen tuen skenaario

Arvioidessaan Corsairin tarkistettua rakenneuudistussuunnitelmaa komissio tutkii, onko ehdotettu tuki
tarpeellinen, vaikka silld voi olla haitallinen vaikutus kilpailuun, sekd arvioi, rajoittuuko tuki pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen mukaisesti  valttimattomaan vihimmadisméddrdin ja onko se tarpeellinen
markkinoiden toimintapuutteiden tai sosiaalisten vaikeuksien ehkdisemiseksi.

Ranskan viranomaiset katsovat tissd yhteydessd, ettd Corsairilla on unionissa tirkeid rooli. Erityisesti sen asema
elintdrkednd, perinteisend Manner-Ranskan ja Ranskan syrjaisimpien alueiden yhdistivind toimijana on olennainen
osa niiden alueiden talous- ja sosiaalista rakennetta.

Ranskan viranomaisten mukaan Corsairilla on pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 44 kohdan mukaisesti
ratkaiseva asema alueellisen jatkuvuuden varmistamisessa ja markkinoiden toimintapuutteen korjaamisessa tirkeilld
reiteilld. Se takaa merentakaisille alueille suuntautuvan lentoliikenteen sujuvan toiminnan. Ranskan viranomaiset
katsovat, ettd tdtd strategista asemaa ei tule pitdd pelkkdnd kaupallisena toimintana, vaan se on olennainen osa
ndiden alueiden talous- ja sosiaalista rakennetta, ja siten se perustelee julkisen tuen tilanteissa, joissa toiminnan
olemassaolo on uhattuna.

Lisiksi Ranskan viranomaiset katsovat, ettd tuen sisimarkkinoille soveltuvuuden arviointi perustuu olennaisesti
vaihtoehtoiseen skenaarioon. Siind tarkastellaan, mitd kilpailulle ja markkinoille todennikdisesti tapahtuisi, jos
tukea ei myonnettdisi ja Corsair jouduttaisiin asettamaan selvitystilaan. Tdmdn analyysin mukaan yrityksen
romahduksella olisi vakavia seurauksia, jotka ulottuvat selvisti pelkkdd markkinaosuuksien uudelleenjakoa
pidemmille. Ranskan viranomaiset toteavat, ettd Corsairin romahtaminen aiheuttaisi kuluttajille erittdin
merkittdvin ja valittoman hinnankorotuksen, jonka arvioidaan olevan yli 15 prosenttia Antilleille suuntautuvilla ja
sieltd lahtevilld reiteilld ja yli 40 prosenttia Mayotteen saapuvilla ja sieltd ldhtevilld reiteilli. Se heikentiisi
ratkaisevasti kilpailuymparistod, koska kilpailutilanne Pariisi-Mayotte-reitilli muuttuisi duopolista monopoliksi ja
koska Antillien-reitilld toimijoiden maird putoaisi kolmesta kahteen. Corsairin puuttuminen markkinoilta lisdisi
myos riskid hiljaisesta kilpailunvastaisesta yhteistyostd muiden toimijoiden valilla.

Ranskan viranomaiset katsovat lopuksi, ettd Corsairin romahtaminen katkaisisi suorat yhteydet Pariisin
ulkopuolisista kaupungeista merentakaisille alueille. Timid heikentdisi merkittavdsti ndiden alueiden
saavutettavuutta ja niiden talouden houkuttelevuutta. Ranskan viranomaisten esittdmi vaihtoehtoinen skenaario
osoittaa, ettd rakenneuudistustuen puuttuminen ei johtaisi pelkkdidn markkinoiden sopeutumiseen vaan aiheuttaisi
kilpailun rakenteellista heikkenemistd ja merkittdvid sosioekonomisia haittoja syrjdisimmilld alueilla. Ranskan
viranomaiset pddttelevit ndin ollen, ettd tuen perusteluina ovat ennen kaikkea markkinoiden kilpailurakenteen
sdilyminen ja alueellisen jatkuvuuden turvaaminen — ei pelkistddn yrityksen pelastaminen. Tdmd muodostaa
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen mukaisen vahvan perusteen.
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4. ALUSTAVAT HAVAINNOT, JOTKA ON ESITETTY 5 PAIVANA HELMIKUUTA 2024 ANNETUSSA ALOITTAMIS-
PAATOKSESSA JA 11 PAIVANA HUHTIKUUTA 2025 ANNETUSSA LAAJENTAMISPAATOKSESSA

4.1 Aloittamisp#itos

(81)  Todettuaan, ettd Ranskan rakenneuudistussuunnitelman muutospyynndssddn ilmoittamat toimenpiteet olisi
katsottava SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuksi valtiontueksi, komissio esitti aloittamispaa-
toksessa seuraavat epdilykset niiden soveltuvuudesta sisimarkkinoille.

4.1.1 Vaikutus markkinoiden toimintapuutteen korjaamiseen

(82)  Komissio pani merkille, ettd Corsair oli siirtdnyt toimintaansa uusiin kohteisiin Afrikassa aiheuttaen niin vahinkoa
tiettyjen Euroopan unionin syrjdisimpien alueiden palveluille. Koska reitit uusiin kohteisiin, joita Corsair aikoi
kehittdd tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman mukaisesti, eivt tukeneet Ranskan alueellista jatkuvuutta ja
koska kyseisilld reiteilld litkennoi koronaviruspandemian jilkeen edelleen kaksi tai jopa kolme kilpailijaa, komission
mukaan oli kyseenalaista, oliko Corsairin panos taloudellisen toiminnan tai talousalueen kehittdmiselle
yllapitdmalld yhteyksia ja alueellista jatkuvuutta Euroopan unionissa patevi peruste (uudelle) tuelle, jonka Ranskan
viranomaiset halusivat my6ntdd Corsairille.

4.1.2 Tuen tarkoituksenmukaisuus ja oikeasuhteisuus

(83) Komissio totesi, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 62 kohdan mukaan rakenneuudistuksen
kustannusten rahoittamiseen on osallistuttava merkittavalli maidrilld tuensaajan, sen osakkeenomistajien tai
velkojien taikka yritysryhman, johon tuensaaja kuuluu, omia varoja tai uusien sijoittajien varoja. Tdllaisen oman
rahoitusosuuden olisi periaatteessa oltava verrattavissa myonnettdvddn tukeen sen suhteen, miten se vaikuttaa
tuensaajan vakavaraisuuteen tai likviditeettiin. Tuesta on maksettava asianmukainen korvaus pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen 54 kohdan mukaisesti. Lisdksi 63 kohdan mukaan timédn rahoitusosuuden on
oltava todellinen, lukuun ottamatta tulevia odotettavissa olevia voittoja, kuten kassavirtoja. Suuntaviivojen 124
kohdan b alakohdassa todetaan, ettd jos rakenneuudistuskustannuksia korotetaan rakenneuudistussuunnitelman
muutoksen yhteydessd, omaa rahoitusosuutta olisi vastaavasti lisittavi.

(84)  Komissio totesi pdatoksessiin, ettd Ranskan viranomaiset aikovat tarjota uutta tukea 83,1 miljoonan euron arvosta
jarjestelemilld uudelleen julkista velkaa, luopumalla saatavista ja antamalla verohyvityksid lentokaluston
uudistamisen yhteydessa. Lisiksi komissio katsoi, ettd [..] miljoonaan euroon rajoittuva voitolliseen tulokseen
paisya koskeva lauseke on vihdinen, kun otetaan huomioon Corsairille vuodesta 2020 ldhtien myonnetyn julkisen
sektorin tuen kokonaisméir, jonka se arvioi olevan lahes [...] miljoonaa euroa.

(85)  Taltd osin komissio totesi, ettd rakenneuudistuksesta mahdollisesti saatava hyoty kohdistuisi suurelta osin vanhoihin
ja uusiin yksityisiin osakkeenomistajiin, kun taas valtio joutuisi kantamaan merkittdvin osan riskistd ilman
asianmukaista harkintaa. Komissio katsoi myds, ettd kohtuullisen korvauksen varmistavan vilineen puuttuminen,
kuten valtion osallistuminen pddomaan velkaa muuntamalla, korostaa titd epitasapainoa.

(86)  Komissio totesi lisdksi, ettd Ranskan ehdottama oma rahoitusosuus perustuu useisiin hypoteettisiin seikkoihin.
Ensinndkin [..] ei ole viimeistelty eiki dokumentoitu. Vastaavasti neljin A330neo-ilma-aluksen rahoitus on
epdvarmaa, koska konkreettista ndyttod ei ole. CRPN:n rahoitusosuuksien porrastamiseen liittyvin moratorion
tukikelpoisuutta ei ole vield vahvistettu.

(87)  Koska konkreettista ndyttod ei ollut, komissio katsoi, ettd oma rahoitusosuus olisi todennikoisesti vihdinen eiki se
olisi oikeasuhteinen julkisen tuen kokonaismddrdin ndhden. Niin ollen komissio katsoi, ettd yksiloidyt
paddomasijoitukset eivit muodosta riittdvdd, todellista ja tosiasiallista omaa rahoitusosuutta rakenneuudistuksen
kustannuksista eikd niiden perusteella voida todeta, ettd Corsairin talouspanostus elpymiseen olisi ollut
kohtuullinen.

(88)  Komissio totesi, ettd Ranskan viranomaiset eivit olleet osoittaneet, ettd Corsairin toiminta merentakaisilla alueilla
oikeuttaisi ndin pienen oman rahoitusosuuden.
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(89)  Niin ollen komissio totesi, ettd ehdotettu rahoitusosuus on edelleen riittimaton pelastamis- ja rakenneuudistus-
suuntaviivojen 62, 63, 64 ja 124 kohdan vaatimusten perusteella, silld se vaikuttaa liian pieneltd ja osittain
hypoteettiselta eikd sen taytintoonpanolle vaikuta olevan uskottavia takeita.

(90)  Timin vuoksi komissio kyseenalaisti sen, voitaisiinko tarkistetulla rakenneuudistussuunnitelmalla varmistaa, ettd
taakka jakautuisi tasapuolisesti valtion ja yksityisten osakkeenomistajien kesken. Taman perusteella komissio esitti
vakavia epiilyjd ehdotetun uuden tuen oikeasuhteisuudesta ja siitd maksettavasta korvauksesta.

41.2.1 Pitkén aikavilin elinkelpoisuuden palauttaminen

(91)  Komissio katsoi aloittamispaitoksessddn, ettd Ranskan viranomaisten toimittamassa tarkistetussa rakenneuudistus-
suunnitelmassa on joitakin merkittavid puutteita, minkd vuoksi on erittdin epdvarmaa, ettd Corsairin pitkdn
aikavilin elinkelpoisuus voidaan palauttaa. Kun rakenneuudistussuunnitelmaa muutettiin, asianomaisen
jasenvaltion oli pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 124 kohdan a alakohdan mukaisesti esitettivd
tarkistettu suunnitelma, jonka avulla tuensaajan pitkdn aikavilin elinkelpoisuus voidaan palauttaa kohtuullisessa
ajassa. Komission epdilyt siitd, tdyttddko tarkistettu suunnitelma pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen
124 kohdan a alakohdassa esitetyt kriteerit, perustuvat seuraaviin seikkoihin.

(92)  Ensinnikin komissio katsoi, ettd suunnitelman taustalla olevat makrotaloudelliset ja toiminnalliset oletukset eivit
ole riittdvan perusteltuja tai dokumentoituja. Koska yksityiskohtaisia selvityksid ei esitetty, komissio katsoi, ettei se
voinut menettelyn kyseisessi vaiheessa arvioida niiden realistisuutta tai merkityksellisyyttd.

(93) Toiseksi komissio totesi, ettd talousennusteet osoittivat hyvin niukkoja marginaaleja kannattavuuden ja
vakavaraisuuden suhteen, mikéd teki yrityksestd erityisen alttiin oletusten heikkenemiselle erityisesti polttoaineen
hinnan noustessa edelleen. Ndin ollen komissio katsoi, ettd pelkdstddn tillainen epdvakaus voisi vaarantaa esitetyt
myonteiset ennusteet ja siten suunnitellun elpymisen.

(94)  Kolmanneksi komissio piti aloituspaitoksessd mainittuja uusiksi varoiksi madriteltyjd rahoitusosuuksia (aiemmilta
sijoittajilta (OMRP) [5-25] miljoonaa euroa ja Kongolta [5-25] miljoonaa euroa) vaatimattomina Corsairin lyhyen
ja keskipitkdn aikavilin kiteisvarojen tarpeen valossa. Lisdksi useat uusina aloitteina esitetyt toimenpiteet
osoittautuivat itse asiassa aiemmiksi toimenpiteiksi, jotka oli otettu huomioon jo vuoden 2020 suunnitelmassa.
Toimenpiteitd kierratettiin, jotta ne voitiin oikeuttaa paremmin. Komissio katsoi, ettd tima toimintatapa heikensi
suunnitelman uskottavuutta, koska sen myonteiset vaikutukset oli jo otettu huomioon tai ne olivat riittimattémia
ja lisatukea tarvittiin edelleen.

(95)  Lisdksi erddt muut aloitteet olivat jddneet suunnittelu- tai aikomusvaiheeseen, eikd niiden tdytinto6npanolle ollut
laadittu konkreettista aikataulua. Tdssd tilanteessa komissio katsoi, ettid niiden tosiasiallinen panos elinkelpoisuuden
palauttamiseen perustuu pitkélti arvailuun. Néin ollen komissio katsoi, ettd uusia yksityisid padomasijoituksia ei
voida menettelyn tdssd vaiheessa pitdd luotettavana todisteena tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman
toteuttamiskelpoisuudesta.

(96)  Neljanneksi komissio totesi, ettd Ranskan viranomaiset eivit olleet esittidneet pelastamis- ja rakenneuudistussuunta-
viivoissa edellytettyd pessimististd skenaariota. Tamédn laiminlyénnin vuoksi komissio ei voinut asianmukaisesti
arvioida tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman herkkyytta hiirioille.

(97)  Viidenneksi komissio totesi, ettd alustavat tilinpaatokset olivat puutteelliset, koska tase-ennustetta tai kassavirta-
laskelmaa ei ollut toimitettu (tuloslaskelmaa lukuun ottamatta). Kaytettavissd olevat tiedot osoittivat myos, ettd
Corsairin oman padoman arvo olisi edelleen [...]. Ndissd olosuhteissa komissio katsoi, ettd Corsair luokiteltaisiin
kauden lopussa edelleen vaikeuksissa olevaksi yritykseksi, mika heritti epdilyksid siitd, voitaisiinko Corsairin pitkin
aikavilin elinkelpoisuus palauttaa tuolloin esitetyn rakenneuudistussuunnitelman perusteella.

(98) Niin ollen komissio esitti aloittamispaitoksessddn vakavia epdilyjd siitd, tayttddko tarkistettu rakenneuudistus-
suunnitelma pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen kriteerit, silli se katsoi, ettei ollut ilmeistd eika
todenndkoistd, ettd Corsair pystyisi saamaan riittdvad tuottoa tai jatkamaan toimintaansa markkinoilla ilman
lisitukea.
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(99)  Taten komissio katsoi alustavasti, ettd tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma ei osoita Corsairin kykya kilpailla
omin voimin rakenneuudistuksen jilkeen ja ettd ehdotetun tuen ei siksi voida katsoa edistdvin elinkelpoisen
taloudellisen toiminnan kehitystd SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan c alakohdassa tarkoitetulla tavalla.

4.1.2.2 Kilpailun vaaristymista rajoittavat toimenpiteet

(100) Aloittamispdatoksessdan komissio epaili, liittyyko tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman perustana olevaan
tukeen riittdvasti asianmukaisia toimenpiteitéd kilpailun védristymisen rajoittamiseksi. Pelastamis- ja rakenneuudis-
tussuuntaviivojen 124 kohdan c¢ alakohdan mukaan kilpailun véddristymisté rajoittavien toimenpiteiden on oltava
alkuperdisid laajempia, jos tukimaird kasvaa huomattavasti. Ensinnékin Ranska ehdotti lentokaluston kasvattamista
kymmeneen ilma-alukseen uuden kysynnin tyydyttimiseksi, vaikka kaluston kokoa olisi periaatteessa
pienennettdvd tuen médrdn kasvaessa ja rakenneuudistuskauden pidentyessd. Toiseksi ldht6- ja saapumisajoista
luopumiseen liittyvd toimenpide ei vaikuttanut olevan laadullisesti tai maarallisesti merkittavimpi kuin vuoden
2020 rakenneuudistussuunnitelmassa jo esitetty toimenpide.

(101) Komission epdilyssa otettiin huomioon tarkistetussa rakenneuudistussuunnitelmassa méarityn tuen lisayksen lisaksi
se, ettd komission tuolloin kéytettivissi olleiden tietojen mukaan Corsair olisi voinut saada rakenneuudistuskauden
aikana enintddn 32 miljoonaa euroa lisitukea. Nain ollen toimenpiteet kilpailun véiristymisen rajoittamiseksi olivat
olennaisilta osin samat kuin jo kdytossd olevat toimenpiteet, vaikka tarkistetussa rakenneuudistussuunnitelmassa
tuen maard kasvoi merkittavasti.

4.2 Laajentamispiitos

(102) Laajentamispdatoksessadn komissio esitti uusia epdilyja aloituspddtoksessd esittdmiensa epailyjen lisdksi.

421 Lentokaluston koon rajoittamista koskevan velvoitteen rikkominen

(103) Komissio huomautti laajentamispadtoksessddn, ettd SEUT-sopimuksen 108 artiklan 2 kohdan mukaan valtiontuen
vadrinkdytto on jo itsessddn rikkomista, silli se koskee tuen kdyttod sen hyviksymisestd tehdyn padtoksen
vastaisesti eikd tuen sddntojenvastaista myontamista.

(104) Komissio oli vuoden 2020 piddtoksessddn hyvaksynyt Corsairille myOnnetyn rakenneuudistustuen silld
edellytykselld, ettd kilpailun vaaristymistd rajoitetaan tietyilld toimenpiteilld, erityisesti rajoittamalla kaluston maérd
yhdeksddn ilma-alukseen koko suunnitelmakaudeksi (syyskuuhun 2023 asti). Timé rajoitus oli yksi olennaisista
sitoumuksista, joilla varmistettiin tuen soveltuvuus.

(105) Komissio totesi laajentamispditoksessddn, ettd kilpailijoiden huomautukset ja Ranskan viranomaisten toimittamat
tiedot osoittavat, ettd Corsair oli vuosina 2023 ja 2024 liikennoinyt ainakin kymmenté ilma-alusta vuokraamalla
kalustoa. Ranskan viranomaiset myonsivit, ettd kalustorajoitus oli ylitetty, mikd kéy ilmi Corsairin lentosuunni-
telmista IATA:n kesdkausiksi 2023 ja 2024.

(106) Komissio huomautti my®0s, etté ei ole mahdollista, etteivit Ranskan viranomaiset tienneet tdsti tilanteesta, ja ettd ne
olivat sallineet rajoituksen ylittimisen ilmoittamatta rakenneuudistussuunnitelman muutoksesta tai pyytimattd
komissiolta nimenomaista lupaa rajoituksen ylittimiseen.

(107) Ranskan viranomaiset viittivit, ettd kalustoa vuokrattiin kertaluonteisesti, ettd vuokrauksen taustalla olivat ulkoiset
rajoitteet ja ettd Corsair hydtyi vuokrauksesta vain vahan.

(108) Komissio hylkisi ndma viitteet huhtikuussa 2025 tekemissddn laajentamispadtoksessd ja muistutti, ettd korvaavalla
kalustorajoitustoimenpiteelld on tarkoitus rajoittaa ilma-alusten mdaidrdd eikd niiden kapasiteettia muissa
paitoksissd (TAP:lle, Condorille ja SAS:le myonnettivistd rakenneuudistustuesta) noudatetun vakiintuneen
kiytinnon mukaisesti. Tarkoituksena oli jaadyttdd kalusto ennen kriisid tilatun uuden Airbus-ilma-aluksen
kiyttoonoton jilkeen vaarantamatta hyviksytyn rakenneuudistussuunnitelman elinkelpoisuutta.
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(110)

(111)

(112)

(113)

(114)

(115)

4.2.2

(116)

(117)

(118)

Kuten komissio selitti, vuosien 2023 ja 2024 vuokraukset eivit olleet kertaluonteisia, silld kalustoa vuokrattiin
useiksi kuukausiksi sesonkiaikana ja vuokrakalustoa kaytettiin sddnnollisesti litkennoidyilld reiteilld (Pariisi-Bamako
vuonna 2023 ja Pariisi-Montreal vuonna 2024). Lisdksi Corsair jatkoi kymmenen ilma-aluksen kiyttod syyskuun
2023 jélkeen [...].

Niin ollen komissio katsoi, ettd tukea oli kdytetty vaarin, koska alkuperiisid sitoumuksia ei ollut kumottu vuonna
2023 ilmoitetussa tarkistetussa rakenneuudistussuunnitelmassa. Niin kauan kuin komissio ei ollut tehnyt uutta
paatostd, yhdeksin ilma-aluksen enimmaisrajoitusta oli noudatettava.

Lisaksi pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen mukaan korvaavien toimenpiteiden médrdd on lisittdva
vastaavasti tuen maardn kasvaessa. Corsair sen sijaan laajensi kalustoaan, mikéd pahensi kilpailun véiristymista.

Ranskan viranomaisten perustelut (toimintarajoitteet, asian kiireellisyys, toimitusten viivdstyminen ja Malin
turvallisuustilanne) eivit vakuuttaneet komissiota, koska kaluston vuokraus ei perustunut pakottaviin olosuhteisiin
vaan etukiteen suunniteltuihin, tarkoituksellisiin paitoksiin.

Corsairin kilpailijat viittivit, ettd kaluston vuokraus mahdollisti aggressiivisen hinnoittelupolitiikan, joka vaaristi
kilpailua entisestddn sesonkiaikana.

Siksi komissiolla oli vakavia epdilyja siitd, olivatko Corsair ja Ranska noudattaneet sitoumusta kaluston
rajoittamisesta, miké oli vuoden 2020 tuen soveltuvuuden keskeinen edellytys.

Niin ollen komissio pdtti asetuksen (EU) 2015/1589 20 artiklan mukaisesti jatkaa helmikuussa 2024 aloitettua
muodollista tutkintaa mairittadkseen, oliko rikkominen rakenneuudistustuen vaarinkaytt6d, ja ilmoitti arvioivansa
kaluston todellista kokoa vuonna 2023 ilmoitetun jatketun rakenneuudistuksen aikana aloittamispddtoksessd jo
esitettyjen epdilyjen perusteella.

Rakenneuudistuskauden aikana myonnetty lisituki

Komissio totesi aloittamispédtoksessddn, ettd Corsair oli saanut rakenneuudistuskaudellaan useita muita valtiontuki-
toimenpiteitd ilman, ettd Ranskan viranomaiset olisivat osoittaneet niiden laillisuutta tai soveltuvuutta, mutta
komissio ei kuitenkaan ilmaissut taltd osin erityisid epdilyji. Laajentamispadtoksessdan komissio totesi, ettd Corsair
oli vuosina 2021-2022 saanut 32,4 miljoonaa euroa avustuksina ohjelmista, jotka komissio oli hyviksynyt covid-
19-pandemiaa koskevien tilapdisten valtiontukipuitteiden (¥) nojalla. Luokiteltuaan kyseiset avustukset SEUT-
sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuksi valtiontueksi komissio totesi, ettd covid-19-pandemiaa
koskevissa tilapaisissd valtiontukipuitteissa nimenomaisesti suljettiin pois ne yritykset, jotka olivat olleet
vaikeuksissa jo 31 péivind joulukuuta 2019. My6s Corsairin katsottiin olevan vaikeuksissa oleva yritys jo kyseisend
pdivind.

Komissio totesi, ettd Ranskan viranomaiset eivit olleet ilmoittaneet timin tuen myontimisestd pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen 129 kohdan mukaisesti. Se huomautti my®6s, ettd Corsairin toistuva ja jatkuva
riippuvuus julkisesta rahoituksesta osoittaa, ettd sen pandemiaa edeltdvid haasteita ei ollut ratkaistu. Vuosina
2021 ja 2022 myonnetty lisituki vaikutti ndin ollen rikkovan pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 70
kohdassa vahvistettua tuen ainutkertaisuuden periaatetta, jonka mukaan rakenneuudistustukea jo saava yritys ei voi
saada uutta tukea ennen rakenneuudistuksen saattamista loppuun. Komissio pdaitteli, ettd koska Ranskan
viranomaiset eivit esittdneet muuta oikeusperustaa tuelle, lisituen ei voida todeta soveltuvan sisimarkkinoille, ja
silld oli edelleen vakavia epdilyjd siitd, onko tuki pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen mukaista.

Komissio totesi myos, ettd jos 32,4 miljoonaa euroa katsottaisiin ylimaardiseksi rakenneuudistustueksi, tima
raskauttaisi jo helmikuussa 2024 tehdyssi aloittamispddtoksessd esitettyjd epdilyja. Namd epdilyt liittyvit
(keinotekoisesti sddntojenvastaisesti tuettuun) Corsairin pitkdn aikavilin elinkelpoisuuteen, uuden julkisen tuen
oikeasuhteisuuteen, valtion riittimattomddn tuottoon ja kilpailun védristymistd rajoittavien toimenpiteiden
riittimattomyyteen.

(¥) EUVL C 91 I, 20.3.2020, s. 1, sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna 18 pdivind marraskuuta 2021 (EUVL C 473,
24.11.2021,s. 1).
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4.2.3 Lisdtuen vaikutus rakenneuudistussuunnitelman muuttamisen rahoittamiseksi mydnnetyn tuen  soveltuvuuteen
sisimarkkinoille

(119) Koska Corsairille oli myonnetty rakenneuudistuskauden aikana 32,4 miljoonaa euroa sddntojenvastaista tukea,
komissio epdili tuen vaikutusta vuonna 2023 ilmoitetun lisdtuen soveltuvuuteen tarkistetun rakenneuudistussuun-
nitelman rahoittamiseksi.

4.3 Ranskan huomautukset

4.3.1 Aloittamispddtos

(120) Ranskan viranomaiset esittivit 7 pdivind maaliskuuta 2024 komissiolle menettelyn aloittamista koskevaa paatostd
koskevat huomautuksensa.

(121) Ne totesivat huomautuksissaan, ettd Corsairin tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma, joka oli toimitettu Euroopan
komissiolle 11 pdivina joulukuuta 2020 tehdyn alkuperdisen tukipddtoksen jalkeen (106,7 miljoonaa euroa), oli
tdysin alkuperdisen suunnitelman mukainen.

(122) Ranskan viranomaiset vahvistivat, ettd suunnitellut operatiiviset ja sosiaaliset toimenpiteet, erityisesti Corsairin
toiminnan uudelleenkeskittdiminen Antillien ja Intian valtameren alueeseen, toiminnan kehittiminen Afrikassa,
kaluston nykyaikaistaminen ottamalla kdytto6n Airbus A330neo -ilma-alus sekd tyoehtosopimusten uudelleenneu-
vottelut, on pantu kaikilta osin tdytdnt66n. Ranskan viranomaiset viittivdt tuolloin, ettd Corsair noudattaa
alkuperdisid sitoumuksiaan rajoittaa kalustonsa yhdeksidn ilma-alukseen kilpailun véiristymisen rajoittamiseksi.

(123) Ranskan viranomaiset esittivdt, ettd timin tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman taustalla olivat
poikkeukselliset, ennakoimattomat olosuhteet, jotka eivdt johtuneet yrityksestd, mikd johti poikkeamiseen
suunnitelmassa esitetystd talousennusteesta ja liiketuloksen [200-400] miljoonan euron laskuun vuosina
2020-2023. Tallaisia olosuhteita ovat muun muassa jatkuva terveyskriisi, protestiliikkeet Antilleilla, Vendjin
Ukrainaan kohdistama hyokkdys, joka johti polttoaineen hinnan merkittdvddn nousuun ja Yhdysvaltain dollarin
arvonnousuun, sekd kustannusten laaja euroinflaatio. Ndin ollen Ranskan viranomaiset viittivit, ettd syyskuussa
2023 pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 7.2.2 jakson perusteella pyydetylli muutoksella oli tarkoitus
jatkaa rakenneuudistustoimia rajoitetun ajan. Tuolloin Ranskan viranomaiset vahvistivat mairdajan pdittyvin 30
pdivand syyskuuta 2025.

(124) Ranska katsoi, ettd Corsair oli tehostanut toimintaansa unionin syrjdisimmilld alueilla, joilla silld oli toimintaa, ja
siksi olisi paateltdva, ettd Corsairilla on merkittavd vaikutus tietyn syrjdisimman alueen (tai tietyn merentakaisen
alueen) talouteen, mikd on kdynyt ilmi esimerkiksi Mayottea koetelleiden viimeaikaisten luonnonkatastrofien
yhteydessd. Niin ollen Ranska katsoi, ettd timd rahoitusosuus oikeuttaisi uuden rakenneuudistustuen samaan
tapaan kuin Air Australin tapauksessa (vuonna 2022) Réunionin osalta tai SATA-konsernin tapauksessa (myds
vuonna 2022) Azorien osalta.

(125) Niiden viitteiden tueksi Ranska toimitti selvityksen (*¥), jossa todettiin, ettd i) Corsairin romahtaminen johtaisi
kilpailutilanteen muuttumiseen Pariisin ja Mayotten viliselld reitilli duopolista monopoliksi ja mahdollisiin 41
prosentin hinnankorotuksiin (hinnan ennakoitu nousu olisi 15 % Antilleilla ja 8 % Réunionilla) ja ii) Corsairin
lopettaessa toimintansa korvaavat kilpailijat eivdt paisisi markkinoille suurten markkinoille padsyn esteiden vuoksi.
Ranskan merentakaisten alueiden syrjdinen sijainti ja saaristoasema estdvit uusia toimijoita avaamasta reitteja
kyseisille alueille. Timd on vahvistettu tarkastelemalla kyseisille markkinoille tuloa ja markkinoilta poistumista
kahdeksan edellisen vuoden aikana. Ainoa markkinoille pysyvisti tullut toimija on French Bee, joka on avannut
reitin Réunioniin. French Bee on kuitenkin Air Caraibesin tytaryhtio, joka oli jo vakiinnuttanut toimintansa
Ranskan merentakaisilla alueilla. Kolme muuta yritystd, jotka olivat yrittineet aloittaa liikenndintid nailld reiteilld,
olivat lopettaneet toimintansa nopeasti. Selvityksen mukaan yrityksilld, joilla ei ole jalansijaa Ranskan

(*) E. Comben, A. Chapsalin ja P. Lissot'n laatima, Corsairin teettdimd selvitys yrityksen toiminnan péittimisen talousvaikutuksista,
7.3.2024.
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merentakaisilla alueilla, ei ollut talouskannustimia sijoittautua sinne. Perinteisilld lentoyhti6illd ei ollut riittavaa
tukikohtaa Charles de Gaullen lentoasemalla, eikd eurooppalaisilla point-to-point-verkkojen lentoyhtioilld ollut
sopivaa kalustoa kaukolentoihin. Lisdksi kaukolentojen liikkenndinti ei sopinut tillaisten lentoyhtididen keskipitkiin
lentoihin perustuvaan kaupalliseen strategiaan. Lisiksi Orlyn lentoasemalla, josta useimmat lennot Ranskan
merentakaisille alueille lihtevit, on niukasti tilaa, mikd tekee uusien lentoyhtididen tulemisesta markkinoille
epdtodennidkoistd. Selvityksessd korostettiin myos, ettd Corsairin poistuminen markkinoilta saattaa johtaa siihen,
ettd kyseisilli markkinoilla olevat toimijat ryhtyvit hiljaiseen kilpailunvastaiseen yhteistyohon, sekd aiheuttaa
kielteisid sosiaalisia ja talousvaikutuksia Corsairin tilld hetkelld palvelemille alueille. Lisiksi Ranska selitti, ettd
Corsairin markkinoilta poistumisen synnyttimiin hypoteettisiin hinnankorotuksiin ei voida puuttua asettamalla
julkisen palvelun velvoitteita, joilla kiellettdisiin tilapiisesti nykyisid lentoliikenteen harjoittajia korottamasta
tariffeja, jajtai myontimilld suoria tukia asukkaille, koska tillaiset toimet edustaisivat interventionistista
markkinoiden sddntelyi ja tulisivat paljon kalliimmiksi valtion talousarviolle ja niin ollen Ranskan kansalaisille
kuin tuensaajan oman rahoitusosuuden lisiksi myonnetty tuki.

Ranskan viranomaiset katsoivat, ettd tarkistetussa rakenneuudistussuunnitelmassa esitetddn uskottavia
mahdollisuuksia Corsairin elinkelpoisuuden palauttamiselle myds pessimistisessd skenaariossa. Lisdksi ne totesivat,
ettd riippumattoman tilintarkastajan vahvistamassa perusskenaariossa varaudutaan [20-50] miljoonan euron
padomasijoitukseen, 103 miljoonan euron suuruisen julkisen velan anteeksiantoon ja 38,1 miljoonan euron
merentakaisten alueiden verohyvitykseen ja ettd liikketoiminnan tuloksen odotetaan [..] ja olevan [..] miljoonaa
euroa tilikaudella 2026-2027. Ranskan viranomaiset totesivat tuolloin myds, etti suunnitelma perustuu
operatiivisesti siihen, ettd lentokaluston jatkuva uusiminen ottamalla kdyttoon Airbus A330neo -ilma-alus ja
kymmenennen ilma-aluksen (F-HSKY) liikenndinti optimoivat kustannuksia, vahvistavat merentakaisia palveluita ja
monipuolistavat Afrikkaan suuntautuvia reittejd ([...]) kompensoiden Pohjois-Amerikan reiteiltd vetdytymisti ([...]).
Ranskan viranomaiset paittelivit ndin ollen, ettd tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma on pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen  elinkelpoisuuden  palauttamista  koskevien vaatimusten ~mukainen, silld
suunnitelman mukaan sijoitetun paddoman tuotto on vuosina 2023-2024 positiivinen, kannattavuus (EBITDAR) on
vuosina 2025-2026 yhdenmukainen eurooppalaisten lentoyhtididen vuoden 2019 kannattavuuden kanssa (noin
15 %) ja kassavirta on positiivinen.

Lisiksi Ranskan viranomaiset pitivit omaa rahoitusosuutta riittivind, tehokkaana ja oikeasuhteisena. Ne katsoivat
suunnitelman muuttamista koskevan paitoksentekokdytinnon mukaisesti, ettd huomioon olisi otettava kaikki
vuoden 2020 jilkeen toteutetut toimet, mukaan lukien Boeing 747 -ilma-alusten myynti, vuokraamista koskevien
sopimusten uudelleenneuvottelut, tydsuojelusuunnitelma ja tydehtosopimus. Ne vahvistivat, ettd [..] on
konkreettinen mutta komission luvan varainen, ettd [..] rahoitus ja ettd rahoitusosuuksien moratorio on
tukikelpoinen, koska se on perdisin yksityiseltd taholta. Oma rahoitusosuus (293,9 miljoonaa euroa) kattoi
yhteensd 60,14 prosenttia rakenneuudistuksen kokonaiskustannuksista (lukuun ottamatta liiketoiminnan kattamaa
loppusummaa) ja noudatti pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivoissa edellytettyd 50 prosentin kynnysarvoa
jopa lisdkustannusten osalta (59,9 %).

Valtion toimenpiteen osalta (83,1 miljoonaa euroa) Ranskan viranomaiset katsoivat aiheelliseksi tdyttda likviditeet-
tivajeen ja jarjestdd kestimdttomin velan uudelleen. Ne lisdsividt, ettd valtio sai asianmukaisen tuoton, koska
kiytossd oli voitolliseen tulokseen pddsyd koskeva lauseke (jopa [..] miljoonaa euroa), joka on ensisijainen
suhteessa osinkojen jakamiseen, sekd kuuden vuoden kielto maksaa osinkoa osakkeenomistajille.

Ranskan viranomaiset katsoivat myos, ettd kilpailun vairistymistd rajoittavat toimenpiteet on kalibroitu oikein ja
ettd ne ovat laajempia kuin alkuperiisessd rakenneuudistussuunnitelmassa esitetyt toimenpiteet, silli Corsair on
sitoutunut, Ranskan kyseisend pidivdnd esittimien huomautusten puitteissa, luopumaan pysyvisti ja
peruuttamattomasti 36 5:stéd ldhto- ja saapumisajasta Pariisin Orlyn lentoasemalla, sulkemaan pysyvisti [...] Pohjois-
Amerikan reittid ja luopumaan muiden reittien avaamisesta seké rajoittamaan kaluston kokonaiskapasiteetin [...]
ilma-alukseen (yli [...] % vdhemmin kuin ennen rakenneuudistusta). Ranskan viranomaiset pitivdt niitd
toimenpiteitd riittdvind ja asianmukaisina, kun otetaan huomioon Corsairin koko ja toiminta tukialueilla, ja
katsoivat kymmenelld ilma-aluksella liikenndinnin olevan ratkaisevan tirkedd Corsairin toiminnan kehittdmiseksi
Afrikassa ja kannattavuuden palauttamiseksi vahingoittamatta yrityksen perinteistd ydinliiketoimintaa eli toimintaa
merentakaisilla alueilla.
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4.3.2 Lentokaluston koon rajoittamista koskevan velvoitteen rikkominen

(130) Ranskan viranomaiset totesivat laajentamispditokseen 30 pdivdnd toukokuuta 2025 toimittamissaan
huomautuksissa, ettd Corsair oli noudattanut alkuperdisen rakenneuudistussuunnitelman yhteydessd tehtyja
sitoumuksia ja ettd kertaluonteiset kaluston vuokraukset johtuivat tilanteista, joissa tillainen toiminta oli
valttimatontd, eikd kyse ollut rakenneuudistussuunnitelman noudattamatta jattdmisestd tai tuen vddrinkaytosta.
Ranskan viranomaisten padasiallinen viite oli, ettd vuoden 2020 pidtoksen ehdoista kdy selvdsti ilmi, ettd
komission tarkoituksena oli yksinomaan rajoittaa Corsairin istuinkapasiteettia ja se oli ilmaissut kapasiteetin ilma-
alusten médrand yksinkertaisuuden vuoksi ja koska se oli tietoinen Corsairin yhdeksin ilma-aluksen istuinméarasta.
Vuonna 2020 toimitetusta rakenneuudistustuen ennakkoilmoituksesta kdvi ilmi, ettd kaluston rajoitus oli
ymmirrettdvd kapasiteettiin suhteutettuna istuinten mdaardnd, jonka Corsair aikoi saavuttaa ennen rakenneuu-
distusta, vuosina 2020-2024. Ranskan viranomaiset katsoivat, ettd kalustoa rajoittavaa toimenpidettd koskeva
komission erilainen tulkinta, joka ei liity kapasiteettiin suhteutettuun istuinten méadrddn, rikkoisi EU:n
lainsddddnnon yleisid periaatteita, kuten oikeusvarmuuden ja moitteettoman hallinnon periaatetta. Téllainen
rikkominen olisi erityisen ilmeistd, koska Corsairin velvoitteiden muotoilun ja tulkinnan jatkuva episelvyys
aiheuttaisi vakavia oikeudellisia seurauksia. Corsair on vahentidnyt merkittdvasti istuinkapasiteettiaan suhteessa
kapasiteettiin, jonka se oli suunnitellut saavuttavansa ennen rakenneuudistusta, vuosina 2020-2024, ja tdyttinyt
sekd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 78 kohdassa asetetun tavoitteensa vahentda kapasiteettiaan tai
markkinaldsndoloaan ettd vuoden 2020 pditoksen mukaiset velvoitteensa. Ranskan viranomaiset vertailivat
(taulukko 5) Corsairin todellisen kapasiteetin kehitystd vuoden 2020 pddtoksen hyviksymisen jilkeen (mukaan
lukien vuokrattu kalusto) kapasiteettiin, jonka Corsair aikoi saavuttaa ennen rakenneuudistusta.

Taulukko 5

Corsairin todellisen kapasiteetin kehitys verrattuna ennakoituun kapasiteettiin (istuinten méiri)

Joulukuu
2023

Joulukuu

[stuinten madra 2020 () | 2021 () | 2022 () | Kesi 2023 () 2024

Kesd 2024 (%)

Corsairin

liiketoimintasuunnitel-
man ennakoitu [] [] [] [] [.] [.] [.]
kapasiteetti ennen
rakenneuudistusta

Todellinen kapasiteetti
vuoden 2020
rakenneuudistussuunni-
Iman hyviksymisti
f;skf“,any;’ﬁtg"k‘;ga (] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
jilkeen (lukuun
ottamatta kertaluonteisia
vuokrauksia)

Todellinen kapasiteetti
vuoden 2020
rakenneuudistussuunni-
telman hyviksymisti
keoska;:rany;éiéiti}i,knslfn a [.] ] ] ] ] [.] ]
jilkeen (mukaan lukien
kertaluonteiset
vuokraukset)

Istuinten madrd 30 paivind syyskuuta 2020.
Istuinten maard 30 paivind syyskuuta 2021.
Istuinten maard 30 paivind syyskuuta 2022.
Istuinten maara kesalld 2023.
Istuinten méddrd kesalld 2024.

Lo
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(133)

(134)

(135)

4.4

(136)

Toissijaisesti Ranskan viranomaiset katsoivat, ettd kaluston vuokrauksilla ei ollut vaikutusta vuoden 2020
rakenneuudistussuunnitelman muuttamista koskevan pyynnon soveltuvuuteen. Téltd osin Ranska totesi,
ettd IATA:n kaudella péivittdin liikennoityjen ilma-alusten keskimédrdinen maird on aina ollut alle yhdeksin, silld
Corsairin todelliset kertaluonteiset vuokraukset tasattiin helposti pdivini, joina Corsair liikkennéi alle yhdeksalld
ilma-aluksella. Ranskan viranomaiset kehottivat komissiota tarkastelemaan konkreettisesti Corsairin vuoden 2020
paatoksestd johtuvien velvoitteiden tdytintoonpanoa ottaen edellytysten tai sitoumusten lisiksi huomioon niiden
asiayhteyden ja tavoitteet. Viranomaiset huomauttivat tissi yhteydessd, ettd vuokraus oli vilttimitontd Corsairista
riippumattomista pakottavista syistd, kuten siksi, ettd miehisto kieltdytyi likennoimastd Pariisi-Bamako-reittid
paikallisen geopoliittisen tilanteen ja turvallisuustilanteen vuoksi. Pariisi-Montreal-reitilli taas osana kaluston
uusimista hankittujen ilma-alusten suunnitellun toimituksen viivdstyminen vaaransi Corsairin yhdeksin ilma-
aluksen lentoaikataulujen toiminnan huippuaikana. Ranskan viranomaiset huomauttivat, ettd Corsair oli [...] ilma-
aluksen myynnin vuoksi vuokrannut syyskuussa 2023 ilma-aluksen liikkenn6imain Pariisi-Montreal-reitilld kahden
kuukauden ajan kesdlld 2024 eli aikaista uudelleentoimitusta seuranneella kaudella, jolloin F-HSKY ei ollut
kéytettavissd eikd korvaavaa A330neo-ilma-alusta ollut vield toimitettu. Johtuen [...] Corsairin oli ollut pakko pitdd
ilma-alus [..]. Toisenlainen ratkaisu olisi ollut erittdin vahingollinen yrityksen liiketoiminnalle. Ranskan
viranomaiset korostivat, ettd titd vuokrausta koskevia paitoksid olisi tarkasteltava Corsairin tiedossa kesin 2023
lopussa olleiden teollisten tietojen valossa. Mahdollisen ostajan kanssa kiydyt keskustelut [..], joka oli médrd
poistaa kalustosta kesdlldi 2024, olivat jo edenneet pitkille, kun korvaavan Airbusin toimituksen ilmoitettiin
viivdstyneen.

Rakenneuudistuskauden aikana myonnetty lisituki

Corsairille vuosina 2021-2022 myo6nnetyn 32,4 miljoonan euron lisituen osalta Ranskan viranomaiset myonsivit
16 pdivand joulukuuta 2024 pdivityssd kirjeessd, ettd Corsair, joka oli jo 31 pdivand joulukuuta 2019 ollut
vaikeuksissa oleva yritys, ei ollut oikeutettu saamaan tukea covid-19-pandemiaa koskevien tilapdisten valtiontuki-
puitteiden nojalla hyviksytyistd ohjelmista eiké se olisi siksi saanut hyoty4 niistd. Ranskan viranomaiset vdittivit
kuitenkin, ettd sen hallinto oli toiminut vilpittomassd mielessd kansanterveysuhkan vallitessa.

Ranskan viranomaiset totesivat laajentamispditokseen 30 pdivind toukokuuta 2025 toimittamissaan
huomautuksissa, ett lisitukea ei ollut mydnnetty tuen ainutkertaisuuden periaatteen vastaisesti.

Ensinndkin ne kiistivat Corsairin vaikeuksien olevan luonteeltaan jatkuvia ja viittivit, ettd vaikeudet johtuivat
ulkoisista ja ennakoimattomista olosuhteista, kuten covid-19-kriisin pitkittyneistd vaikutuksista, joita ei olisi voitu
ennakoida Corsairin rakenneuudistussuunnitelmaa kalibroitaessa. Viimeisimmin kokonaisen tilikauden (joka
pddttyi 30 pdivind syyskuuta 2024) tulos vahvisti kuitenkin yrityksen paluun elinkelpoiseksi. Toiseksi Ranskan
viranomaiset vdittivit, ettd tuen ainutkertaisuuden periaatetta sovelletaan ainoastaan tapauksiin, joissa myonnetdin
uutta pelastamis- tai rakenneuudistustukea, mutta kyseinen tuki ei liittynyt Corsairin pelastamis- tai rakenneuudis-
tustoimeen, vaan se oli myonnetty covid-19-pandemian vaikutusten lieventdmiseksi. Kolmanneksi ne totesivat, ettd
jos komissio pitdisi covid-19-tukea rakenneuudistustukena (misti Ranskan viranomaiset ovat eri mieltd),
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivoissa siddetddn tuen ainutkertaisuuden periaatteen poikkeuksista, jotka
pitevit poikkeuksellisissa ja odottamattomissa tilanteissa, joista yritys ei itse ole vastuussa, kuten tilanteessa, jossa
covid-19-kriisin vaikutukset ovat pitkittyneet.

Lisiksi Ranskan viranomaiset sitoutuivat perimiin Corsairilta vapaaehtoisesti 32,4 miljoonaa euroa lisitukea
korkoineen ennen mahdollisen lisirakenneuudistustuen hyvaksymistd mititoididkseen Corsairin sddntojenvas-
taisesta tuesta mahdollisesti saaman taloushyddyn ja neutralisoidakseen tuen mahdollisen vaikutuksen lisiraken-
neuudistustuen oikeasuhteisuuteen.

Asianomaisten osapuolten esittimit huomautukset

Kuten aloittamispaitoksen artiklaosassa todetaan, komissio tiedotti asiasta asianomaisille osapuolille julkaisemalla
padtoksen ja sen yhteenvedon Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/3952/oj

25/60



FI EUVL C, 24.7.2026

(137) Pddtoksen julkaisemisen jilkeen useat asianomaiset osapuolet esittivit huomautuksia aloittamispadtoksesta.
Seuraavissa kohdissa esitetddn yhteenveto komission arvioinnin kannalta olennaisimmista huomautuksista.

441 Groupe Dubreuil Aéro

(138) GDA, Groupe Dubreuilin lentoliikenneosasto, ilmoitti olevansa merkittdvd toimija Ranskan pitkin matkan
lentoliikenteessd ja toimivansa pddasiassa kahden yrityksensd, Air Caraibesin ja halpalentoyhtié French Been,
kautta. Nimi lentoyhtiot asemoituvat Corsairin suoriksi, merkittdviksi kilpailijoiksi, silli niiden verkot ja
tukikohdat ovat suurelta osin samat: GDA:n liikkenndimt reitit, erityisesti keskeiset yhteydet Antillien (Martinique,
Guadeloupe ja Ranskan Guayana) ja Intian valtameren kohteiden (Réunion) valilld, ovat myos Corsairin strategisia
reitteja.

(139) Lentoyhtididen vilisestd kilpailusta tekee erityisen kiihkedd se, ettd ne toimivat pddasiassa samalta keskeiseltd
pailentoasemalta eli Pariisin Orlyn lentoasemalta kasin. Lisdksi French Been lisndolo samoilla reiteilli on
aiheuttanut voimakkaan paineen hintakilpailulle, koska niiden kahden konsernin perinteiset likkennointimallit
kilpailevat suoraan pitkdn matkan halpalentojen kanssa. Ndin ollen GDA on Corsairin tirkein kilpailija
maantieteellisilld markkinoilla, jotka ovat vilttimittomid Corsairin tulevaisuuden elinkelpoisuuden kannalta.

(140) Koska GDA on kilpailun vaaristymisesté karsinyt suora kilpailija, se pyysi alun perin 24 pdivind toukokuuta 2024
komissiota kumoamaan alkuperiisen, vuoden 2020 tuen ja hylkddamain Corsairin tarkistetun rakenneuudistussuun-
nitelman. Pyynt6 perustui kolmeen keskeiseen valituksen aiheeseen: i) Corsair oli todistetusti laiminlyonyt vuoden
2020 tuen edellytyksid, ii) sille oli myonnetty sddntojenvastaista lisitukea ja iii) tarkistettu rakenneuudistus-
suunnitelma ei soveltunut sisimarkkinoille.

(141) Ensinndkin GDA tuomitsi vuoden 2020 pditoksen pakollisten edellytysten laiminlyonnin. GDA huomautti tissd
yhteydessd, ettd avoimuutta ja vilpiténtd yhteistyotd koskevia velvoitteita ei ollut noudatettu, puolivuotisker-
tomuksia ei ollut saatavilla eikd tietoja ollut julkaistu Ranskan valtiovarainministerion verkkosivustolla. Tatikin
vakavampi vdite oli se, ettei olennaisia korvaavia toimenpiteitd ollut toteutettu: i) kaluston mairaa oli kasvatettu
ainakin kymmeneen ilma-alukseen, vaikka Corsairilla sai sitoumuksen mukaan olla vain yhdeksén ilma-alusta, ja ii)
Corsair oli avannut uusia reittejd Afrikkaan (Antananarivo, Cotonou ja Bamako) ilman komission ennakkolupaa
aiheuttaen ristiriidan alkuperdisen uudelleenkeskittimisstrategian kanssa. Lisiksi GDA suhtautui epdileviisesti
kahden valtionlainan takaisinmaksuun (yhteensd 80 miljoonaa euroa), silli Ranskan valtion valmius antaa velka
anteeksi merkitsi sité, ettei Corsair ollut koskaan aloittanut takaisinmaksun suorittamista, mikd rikkoi raikeasti
alkuperiisid edellytyksia.

(142) Toiseksi GDA viitti, ettd Corsairille oli maksettu sddntojenvastaista ja uutta valtiontukea vuoden 2020 jilkeen.
IImoittamattoman tuen (jonka arvioitiin olevan vahintddn 32 miljoonaa euroa, myonnettynd erityisesti vero- ja
sosiaaliturvamaksuhelpotusten muodossa) lisiksi GDA viitti, ettd syyskuussa 2023 myonnetty CRPN:n rahoituso-
suuksien porrastettu maksaminen on itsessddn uutta sddntGjenvastaista tukea, jota ei voida laskea omaksi rahoituso-
suudeksi.

(143) Kolmanneksi GDA totesi, ettd tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma on uutta rakenneuudistustukea, joka on
médriteltivd sisimarkkinoille soveltumattomaksi tuen ainutkertaisuuden periaatteen perusteella. GDA perusteli
luokittelua muutosten laajuudella (kokonaistuen huomattava lisdys), virallisen ilmoituksen maédrdajan
laiminlyonnilld ja ennen kaikkea strategian radikaalilla muutoksella (jarkeistimisen sijaan toimintaa laajennettiin
Afrikkaan). GDA:n mukaan tuki ei edes tarkistettuna tdytd soveltuvuusedellytyksid, koska anteeksiannettu 80
miljoonan euron velka, summattuna yhteen 83,1 miljoonan euron lisituen kanssa, tekee kokonaistuesta (163,1
miljoonaa euroa) suhteettoman osakkeenomistajien omaan rahoitusosuuteen ndhden, mitd GDA piti
riittdmattomana.

(144) Lisaksi GDA kyseenalaisti elinkelpoisuuden palautumisen uskottavuuden ja viitti, ettd suunnitelma ei endd palvele
yhteistd etua (alueellista jatkuvuutta). GDA totesi taltd osin, ettd historiallisen suuret tappiot kirsineelld (lihes 500
miljoonaa euroa vuosina 2000-2018) Corsairilla ei ole uskottavia pitkdn aikavilin elinkelpoisuutta koskevia
ndkymid — varsinkaan sen jilkeen, kun suunnitelmaa on jatkettu — ja ettd kyseinen tuki ei ndin ollen tdytd
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen perusedellytyksia.
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GDA pyysi komissiota toteamaan, ettd tukea on kaytetty vddrin ja ettd uudet toimenpiteet ovat sisimarkkinoille
soveltumattomia. Se kehotti komissiota kumoamaan vilittomasti vuoden 2020 tukipditoksen ja madrddmaian
kaikki (alkuperiiset ja sddntojenvastaiset) tuet valittomasti takaisinperittaviksi korkoineen. Jos komissio kuitenkin
hyviksyy tuen, GDA vaati merkittivisti tehostettuja korvaavia toimenpiteitd (tuntuva luopuminen kalustosta seki
lahto- ja saapumisajoista nykyisilld reiteilld), riippumattoman toimitsijan perustamista tiukkaa valvontaa varten
sekd tuen maksamista ehdollisissa erissa.

GDA esitti 11 pdiviand lokakuuta 2024 jilleen vastalauseensa ja tdydensi niitd toteamalla, ettd Corsair ei ollut
noudattanut vuoden 2020 tuen edellytyksid, oli saanut lisdd sddntojenvastaista tukea ja oli ehdottanut tarkistettua
rakenneuudistussuunnitelmaa, joka on rakenteellisesti ristiriidassa EU:n lainsdddinnon ja erityisesti tuen
ainutkertaisuuden periaatteen kanssa.

GDA viitti erityisesti, etti Ranskan viranomaiset ja Corsair eivit olleet noudattaneet vuoden 2020 piidtoksen
mukaisia velvoitteitaan. Ensinnikdin velvoitetta rajoittaa kalusto yhdekséin ilma-alukseen ei ollut noudatettu, ja
GDA totesi IATA:n vuoden 2024 kesi- ja talvikausia analysoituaan, ettd Corsair oli liikkenndinyt ainakin kymmentd
tai jopa 11:td ilma-alusta tai vuokrannut niitd, mikd rikkoo vuoden 2020 pditoksessd mdairdttyd keskeisintd
rakenteellista toimenpidettd. Toiseksi GDA totesi jélleen, ettd Corsair oli saanut sddntojenvastaista lisatukea, koska
vuonna 2020 saatujen suorien valtion lainojen maksua oli lykitty vuodella ja sen katsottiin olevan uutta,
ilmoittamatonta tukea. GDA:n mukaan tdmé tuki ei sisdlly jo mainittuihin sddntojenvastaisiin maériin. GDA
arvosteli myos CRPN:n rahoitusosuuksien (toinen vditetysti sidntojenvastainen tuki) porrastamiseen liittyvdd selvad
eturistiriitaa, joka aiheutuu siitd, ettd Corsairin tuolloinen henkildstojohtaja toimi myos CRPN:n hallinnossa.

Tamdn jilkeen GDA kyseenalaisti vuoden 2020 tuen perusteena olleen merentakaisia reittejd koskevan uudelleen-
keskittamisstrategian ja viitti, ettd Corsairin varsinainen strategia keskittyy nyt Afrikkaan. Corsairia kutsuttiin
afrikkalaiseksi lentoyhtioksi sen uusien tai suunniteltujen Brazzavilleen, Senegaliin (Dakar) ja Gaboniin (Libreville)
suuntautuvien reittien perusteella. GDA:n mukaan nimi tyollisyyteen ja paikalliseen kilpailuun perustuvat aloitteet
ovat ristiriidassa alueellisen jatkuvuuden tavoitteen kanssa, ja se kyseenalaisti julkiselle tuelle esitetyt perustelut.
Lisiksi GDA totesi, ettd Corsairin ainoa kannattava toiminta vuonna 2023 oli rahtiliikenne, joka suuntautui
padasiassa Afrikkaan.

Samana piivind GDA arvosteli myos osakkeenomistajien epidvakautta Kongon vetdytymisen ja uuden
enkelisijoittajan Abbas Jaberin konkurssihistorian perusteella. GDA totesi, ettei Jaber ollut julkaissut tilinpdtostaan
useaan vuoteen.

GDA arvosteli ankarasti myos Corsairin tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman talouteen liittyvien oletusten
vakavuutta. Arvio lentopetrolin hinnan asteittaisesta laskusta 900 dollariin tonnilta syyskuusta 2023 lahtien oli
osoittautunut virheelliseksi, silld hinnat olivatkin pysyneet korkeammalla tasolla. Suunnitelma ei ndin ollen ollut
realistinen, silld polttoaineen hintaa ei ollut otettu huomioon. Lisaksi GDA katsoi, ettd olettamus siitd, ettd Manner-
Ranskan ja merentakaisten alueiden vilisten lentojen keskihinnat nousisivat, oli ristiriidassa siviili-ilmailuhallinnon
tietojen kanssa, joka oli ilmoittanut hintojen laskusta vuonna 2024.

Lisiksi GDA arvosteli rahoituksen heikkoa avoimuutta, silli Corsair oli julkaissut vuosien 2022 ja 2023
tilinpaatoksensd vasta oikeustoimien jdlkeen. GDA totesi, ettd tilintarkastajat olivat ilmaisseet suhtautuvansa
varauksella Corsairin vilpittomyyteen maksuaikojen suhteen ja esittineet, ettd Corsair olisi halunnut salata
totuuden tilanteestaan. GDA arvioi Corsairin taloustilanteen olevan katastrofaalinen, silld sen liiketulos vuonna
2023 oli —37,1 miljoonaa euroa. GDA:n mukaan se, ettd Corsairin tappio oli ndin suuri valtiontuesta huolimatta,
on osoitus siitd, ettd yritys on rakenteellisesti tappiollinen ja kestdmaton.

Kyseisend padivand GDA esitti jilleen pddtelminsi, jonka mukaan Ranskan myontdmai jatkuva tuki oli sddntojen-
vastaisen tuen vaarinkdyttod, joka johti selvddn kilpailun vddristymiseen markkinoilla. Timédn perusteella GDA
pyysi komissiota jélleen kumoamaan vuoden 2020 pditoksen, toteamaan kaikki maksetut tuet (mukaan lukien
uusi ja ilmoittamaton tuki) sisimarkkinoille soveltumattomiksi ja sddntojenvastaisiksi sekd médrddmain ne
vilittomdsti perittdviksi takaisin. GDA arvioi, ettd Corsairin likvidointi olisi pelastamis- ja rakenneuudistussuunta-
viivojen mukaista, koska se antaisi tehokkaammille kilpailijoille mahdollisuuden kasvaa.
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(153) GDA esitti 8 pdivand marraskuuta 2024 lisshuomautuksia vahvistaakseen, ettd Corsair on jirjestelmallisesti ja
pysyvisti rikkonut vuoden 2020 pditoksessd asetettua edellytystd, jonka mukaan sen on rajoitettava kalustonsa
yhdeksdan ilma-alukseen, ja ettd kyseisen velvoitteen kiertiminen on ollut pitkdaikaista, minkd ansiosta Corsair on
pystynyt lisidmain tuotantovalineitddn ja lentokalustonsa todellista kokoa.

(154) GDA:n mukaan tiedot Corsairin lentokalustosta osoittivat, ettd se on lilkennéinyt kymmentd ilma-alusta
saannollisesti, myos marraskuun 2021 ja lokakuun 2022 vilisend aikana.

(155) GDA selitti, ettd IATA:n kesdkaudella 2024 Corsairin lennot olivat lisddntyneet huippuaikoina, jolloin se tarvitsi
liikennointiin vihintddn 11 ilma-alusta. GDA arvioi jilleen, ettd Corsair oli vuokrannut kalustoa pitkiksi ajaksi
(122 lentoa Iberojetin ilma-aluksilla Pariisi-Montreal-reitilld ja 26 lentoa Galistairin ilma-aluksilla Pariisi-Bamako-
reitilld). Timdn perusteella GDA wviitti, ettd Corsair oli jirjestelmillisesti ja todennikoisesti jatkuvasti kiertdnyt
kalustorajoituksia ldhes neljan vuoden ajan, vuokrannut kalustoa sddnnollisesti ja pyrkinyt salaamaan kiertdneensd
komission asettamia rajoituksia.

(156) GDA reagoi 6 pdivind tammikuuta Corsairin syyskuun 2024 lopussa antamiin ilmoituksiin tdman liikevoitosta ja
nettotuloksesta viittden, ettd nimi ilmoitukset ovat pelkkai kulissia eivdtkd ne saisi johtaa komissiota harhaan.
GDA huomautti, ettd tulos johtuu erityisesti rahtiliikenteen voimakkaasta kasvusta Afrikassa ja liitinnaistuloista,
mikd on ristiriidassa vuoden 2020 avun alkuperdisen tavoitteen kanssa — tarkoituksena oli parantaa padsyi
merentakaisille alueille ja suojella kuluttajia, joilla on rajalliset resurssit. GDA huomautti tdssd yhteydessi, ettd
Corsairin johto oli vahvistanut strategisessa suunnitelmassaan, etté yritys pyrkii toimimaan Afrikassa ja aikoo ottaa
kiyttoon kymmenennen ilma-aluksen, mikd pahensi kilpailun vddristymistd. GDA totesi, ettd kyseessd on itse
asiassa uusi rakenneuudistussuunnitelma, joka komission olisi hyldttdva. GDA kiinnitti komission huomion ennen
kaikkea Corsairin johdon lausuntoon, jossa viitataan valtion kanssa tehtyihin sopimuksiin, jotka mahdollistaisivat
suunnitelman toteuttamisen kaikissa tilanteissa, myos ilman &dinestystd budjettitarkistuksista. GDA piti titd
osoituksena uudesta sddntojenvastaisesta tuesta (lyhennysten maksulykkaykset tai julkisen velan moratorio) ja
vuonna 2020 hyvaksytyn rakenneuudistustuen rikkomisesta, silld Corsair kaytti kyseistd valtiontukea kilpailuetuna.
Lisaksi GDA katsoi, ettd ilmoitus Montrealin-reitin sulkemisesta ja Brazzavilleen suuntautuvan reitin avaamisesta
(johon komissio ei ollut antanut lupaa) todistaa, ettd Corsair oli muuttanut strategiaansa ja laiminlyonyt
sitoumuksiaan, mikd tukee GDA:n vditettd siitd, ettd kyseessd on uusi rakenneuudistussuunnitelma, johon tulisi
soveltaa tuen ainutkertaisuuden periaatetta. GDA esitti uudelleen pyyntonsd vuonna 2020 hyviksytyn tuen
peruuttamisesta ja kaikkien maksettujen tukien valittomastd takaisinperinnasta.

(157) Lisdksi GDA totesi 23 pdivana toukokuuta 2025 pitdvinsd myonteisend komission pddtosta laajentaa tutkintaa 11
pdivind huhtikuuta 2025 tekemilldin laajentamispéitokselld ja huomautti, ettd paitoksessd vahvistetaan sen
epdilykset Corsairin kaluston rajoittamista yhdeksddn ilma-alukseen koskevan velvoitteen rikkomisesta ja sddntojen-
vastaisesta, ilmoittamattomasta 32,4 miljoonan euron tuesta. Tassd yhteydessd GDA viitti, ettd Corsair oli jatkuvasti
ja avoimesti rikkonut kalustorajoituksia kdyttdmalli 10-11:td ilma-alusta osana aggressiivista volyymivetoista
strategiaansa, jossa Corsair laski hintojaan vairistden kilpailua, mika ei olisi ollut mahdollista ilman sddntojen-
vastaista julkista tukea. GDA huomautti, ettd Ranskan viranomaiset olivat tunnustaneet myontineensd Corsairille
sdantojenvastaisesti 32,4 miljoonaa euroa soveltumattomasta tukiohjelmasta ja nidin rikkoneensa tuen
ainutkertaisuuden periaatetta. GDA:n mukaan on perusteltua ryhtyd valittomiin toimiin, silld laiminlyonnit ja
alkuperdisen tuen véirinkdytt6 olivat toistuvia ja tarkistettu suunnitelma on uusi, sisimarkkinoille soveltumaton
rakenneuudistussuunnitelma. Néin ollen GDA pyysi jilleen samaisena péivind, ettd komissio aloittaisi menettelyn
tuen vadrinkdytostd, kumoaisi vuoden 2020 pddtoksen sekd julistaisi kaiken myonnetyn tuen sddntojenvastaiseksi
ja sisimarkkinoille soveltumattomaksi ja médariisi sen valittomasti perittavaksi takaisin.

4.4.2 Air Austral

(158) Air Austral on ranskalainen yritys, jonka kotipaikka on Réunionissa ja jolla on merkittivdd toimintaa Intian
valtameren alueella. Yritys palvelee padasiassa Manner-Ranskaa (pdivittdiset lennot Pariisin Charles de Gaullen
lentoasemalle ja muihin kaupunkeihin raide- ja lentoliikennettd yhdistelevilld palvelukumppanuusmallilla),
Réunionin, Mayotten, Mauritiuksen, Komorien, Madagaskarin ja Seychellien saaria sekd Eteld-Afrikkaa, Thaimaata
ja Intiaa.
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Air Austral on Corsairin suora kilpailija, silld molemmat yritykset lilkennoivit merkittavilld ja strategisilla pitkdn
matkan reiteilld, erityisesti Manner-Ranskan ja merentakaisten alueiden, kuten Réunionin, Mayotten ja Antillien,
vilisilld reiteilld. Tama kilpailu tarkoittaa, ettd niiden toiminta keskeisilld reiteilli on paillekkiistd ja ettd ne
kilpailevat sekd hinnoilla ettd kapasiteetilla.

Air Austral toimitti 24 pdivani toukokuuta 2024 huomautuksensa aloittamispaatoksestd komissiolle. Air Australin
mukaan Corsairin rakenneuudistussuunnitelman muuttamista tai laajentamista on mahdotonta hyviksyd. Air
Austral viitti, ettd Corsair on jittinyt olennaisesti ja jatkuvasti huomiotta alkuperdisen vuoden 2020 tuen
edellytykset ja ettd uusi rakenneuudistussuunnitelma ei tarkistettunakaan takaisi yrityksen pitkdn aikavilin
elinkelpoisuutta vaan pahentaisi kilpailun véaristymistd markkinoilla merkittavasti.

Air Austral arvosteli huomautuksissaan Corsairia useista vakavista laiminlyonneistd ja katsoi ne saadun tuen
vaarinkdytoksi. Vakavin laiminlyonti oli se, ettd Corsair oli rikkonut velvollisuuttaan rajoittaa kalustonsa yhdeksdin
ilma-alukseen. Air Australin mukaan kesikausien 2023 ja 2024 lentoaikataulujen analyysi osoitti, ettd Corsair oli
vuokrannut kalustoa jatkuvasti, jolloin silld oli todellisuudessa huippuaikoina kiytossddn kymmenen ilma-alusta.
Air Austral piti tdtd puhtaasti kaupallisena ja toiminnan laajentamiseen tdhtddvina toimenpiteend eikd hyviksynyt
Corsairin véitettd rajoituksen korvattavuudesta istumapaikkojen kapasiteettirajoituksella, silld tima oli sen mielestéd
oikeuskédytinnon ja komission johdonmukaisen paatoksentekokdytinnon vastaista. Lisaksi Air Austral selitti, ettd
Corsairin todellinen kapasiteetti oli kasvanut suuremmaksi kuin sen uudelle reittiliikenteelle maaritty 50 prosentin
kapasiteettiosuus, kun se oli avannut reitin Réunionin ja Antananarivon (Madagaskar) vilille vuonna 2023.
Lopuksi Air Austral korosti, ettei Corsair ole toimittanut puolivuotiskertomuksia tai julkaissut tilinpadtoksidan
vuodesta 2022 lahtien, minkai se katsoi vaikeuttaneen komission seurantaa ja herdttivin vakavia epdilyjd siitd, ettd
tuki on saattanut olla laajempaa kuin oli ehdottomasti tarpeen.

Lisiksi Air Austral katsoi, ettd tarkistetulla rakenneuudistussuunnitelmalla ei voida taata Corsairin elinkelpoisuuden
palauttamista pitkalld aikavalilld, koska Corsairin hinnoittelupolitiikka on aggressiivinen ja kestimaton ja sen hinnat
ovat huomattavasti kilpailijoiden hintoja alhaisemmat Pariisi-Réunion-reitilld. Air Austral katsoi, ettd timi alhaisten
hintojen politiikka, jota Corsair on noudattanut yleisen inflaation vallitessa, on aiheuttanut selvin eron
kustannusten ja tariffien muutosten valilla.

Samalla Air Austral katsoi, ettd Corsairin toiminnan kielteiset vaikutukset kilpailuun ovat pahentuneet
huomattavasti. Corsairin kapasiteettiosuus kasvoi vuosina 2019-2024 Pariisi-Réunion-reitilld jyrkasti, 20,6
prosenttia, ja lisdksi Corsairilla oli suurin osa (56 %) Réunion-Madagaskar-reitin kapasiteetista. Tama ylikapasiteetti
ja polkumyynti johtivat Air Australin kannattavuuden jyrkkddn heikkenemiseen Manner-Ranskan ja Réunionin
vililld sekd Réunion-Mayotte-reitilld. Corsairin ylikapasiteettipolitiikka tukahdutti Pariisi-Mayotte-reitin ja lamautti
kilpailijoiden kehityksen. Air Austral ei ollut samaa mieltd Ranskan vditteestd ddrimmadisen tiukasta kilpailusta ja
huomautti, ettd juuri Corsair hallitsemattomine strategioineen on syypai epareiluun kilpailuun.

Air Austral totesi, ettd alkuperdiset vaaristymisen vastaiset toimenpiteet olivat epdonnistuneet, koska Corsair oli
laiminlyonyt niité, ja ettd tarkistetussa rakenneuudistussuunnitelmassa ei esitetty uusia vakavasti otettavia korvaavia
toimenpiteitd, vaikka tuen maira oli lisddntynyt huomattavasti.

Air Austral pyysi virallisesti komissiota hylkddamain tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman ja aloittamaan
alkuperdisen tuen védrinkdyttod koskevan menettelyn, koska timin kielteiset vaikutukset olisivat selvasti
suuremmat kuin myonteiset vaikutukset.

Diamondale Limited

Corsairin entinen enemmistdosakas Diamondale Limited, jdljempéind 'Diamondale’, joka omisti 75,03 prosenttia
Corsairin padomasta ja 100 prosenttia sen ddnioikeuksista vuoteen 2021 asti, toimitti 23 paivand toukokuuta
2024 huomautuksensa komissiolle. Nojaten kokemukseensa ja tietoonsa Corsairista Diamondale ilmaisi vakavan
huolensa tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman toteutettavuudesta ja vastusti voimakkaasti julkisen tuen
lisaamista.
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(167) Diamondale piti tarkistettua rakenneuudistussuunnitelmaa epirealistisena ja pyysi komissiota vaatimaan Corsairille
jo my6nnetyn 139,6 miljoonan euron tuen tdysimaaraistd takaisinmaksua sen sijaan, ettd tukea myonnettdisiin lisdd
SEUT-sopimuksen 108 artiklan 2 kohdan vastaisesti. Lisaksi Diamondale yhtyi komission epdilyihin Corsairin
rakenneuudistuskauden aikana mahdollisesti saamasta lisituesta, koska kyseinen tuki oli aiheuttanut kilpailun
vadristymistd.

(168) Diamondalen analyysi paljasti Corsairin tilinpddtoksen heikentyneen rakenteellisesti vuodesta 2018 lihtien:
Corsairin tappiot vuonna 2021 olivat 48 miljoonaa euroa. Diamondale katsoi, ettd yritys kérsii kroonisesta
talouden epitasapainosta ja sen kiyttopddoma on ollut riittimédtontd vuodesta 2018 lahtien oman pddoman
hupenemisen vuoksi. Diamondale katsoi, ettd Corsair on rahoittanut pitkin aikavilin sijoituksiaan lyhyen aikavilin
varoilla, mikd on johtanut negatiiviseen nettokassavirtaan vuodesta 2018 lahtien ja asettanut yrityksen
maksukyvyttomyysvaaraan. Diamondale katsoi, ettd velka on liian suuri ja ettd heikko kannattavuus tekee yrityksen
elinkelpoisuudesta mahdotonta, vaikka se saisi 200 miljoonaa euroa lisitukea.

(169) Lisdksi Diamondalella oli vakavia epdilyjd Corsairin todellisesta omasta rahoitusosuudesta ja sen riittivyydestd sekd
Corsairin kyvystd palauttaa pitkdn aikavalin elinkelpoisuutensa. Se katsoi, ettd osa esitetyistd rahoitusosuuksista on
vanhoja, kierratettyjd aloitteita.

(170) Niin ollen Diamondale vastusti sitd, ettd valtio osoittaisi tukitoimenpiteen pahasti velkaantuneelle yksityiselle
yritykselle. Diamondale katsoi, ettd ainoa tapa valttdd uusi konkurssi on hankkia yksityistd rahoitusta.

4.4.4 Nimeton asianomainen osapuoli

(171) Asianomainen osapuoli, joka halusi pysyd nimettomind, arvosteli lisituen my6ntdmistd suorina avustuksina ja
anteeksiannettuna velkana ilman, ettd Corsairilta edellytettiisiin konkreettisia korvaavia toimenpiteitd eli
sitoumuksia estdd kilpailun védristyminen, mikd on heréttinyt huolta kilpailulle vahingollisesta huomattavasta
epdtasapainosta.

4.5 Ranskan viranomaisten huomautukset asianomaisten osapuolten huomautuksista

(172) Ranskan viranomaiset toimittivat 26 pdivind heindkuuta 2024 komissiolle huomautuksia kolmansien osapuolten
(GDA, Air Austral ja Diamondale) huomautuksista tarkoituksenaan osoittaa, ettd tarkistettu rakenneuudistus-
suunnitelma on hyvaksyttivi ja sisimarkkinoille soveltuva.

(173) Ranskan viranomaiset vahvistivat huomautuksissaan, ettd vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman velvoitteita
on noudatettu kaikilta osin, ja kiistivit kolmansien osapuolten esittimit viitteet. Viite puutteellisesta avoimuudesta
hylittiin, koska Ranskan viranomaiset totesivat, ettd asiasta oli kdyty sddnnollistd keskustelua komission kanssa ja
ettd yritys oli julkaissut tilinpaatoksensd tilikausilta 2021-2022 ja 2022-2023.

(174) Kaluston rajoittamista viranomaiset kommentoivat toteamalla, ettd ilma-alusten kertaluonteinen vuokraus,
erityisesti Bamakoon ja Montrealiin suuntautuville reiteille, oli valttimatontd ulkoisten tekijoiden (geopoliittiset
riskit ja toimitusviipeet) vuoksi eikd vuokraamisella ollut pyritty laajentamaan toimintaa. Viranomaisten mukaan
Corsairin istuinkapasiteetti ei ollut missddn kohtaa ollut rakenneuudistusta edeltinyttd tasoa suurempi, vaikka
kdytossd olikin vuokrattua kalustoa. Ranskan viranomaiset lisdsivat tltd osin, ettd komissio oli nimenomaisesti
hyviksynyt myos palvelujen uudelleenkohdentamisen Afrikkaan (Cotonou, Bamako ja Antananarivo). Kilpailun
vadristymisen osalta todettiin, ettd Corsair oli noudattanut sitoumustaan antamalla kolmansien lentoyhti6iden
kiyttoon keskimairin yli 365 lihto- ja saapumisaikaa Pariisin Orlyn lentoasemalla. Ranskan viranomaiset katsoivat
muutospyynnon noudattavan pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivoissa esitettyd tuen ainutkertaisuuden
periaatetta, koska silld varmistetaan alkuperdisten rakenneuudistustoimien tdydellinen jatkuvuus, joiden tavoitteita
(merentakaiset alueet ydinliiketoimintana ja kehitys Afrikassa) ei ole kyseenalaistettu, ja sen pidennetty kesto [...]
(rakenneuudistuskauden pdittymispiivd ndiden huomautusten esittdmisajankohtana) rajoittuu siithen, mikd on
ehdottoman vilttimatonta.
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Ranskan viranomaiset katsoivat lisaksi, ettd muutospyynto soveltuu sisimarkkinoille silld perusteella, ettd se tayttda
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 124 kohdan kriteerit.

Ranskan viranomaiset vahvistivat yrityksen ulkopuolisen konsultin laatimien yksityiskohtaisten analyysien
perusteella, ettd Corsairin toiminta on edistynyt parempaan suuntaan, silld sen liiketulos kuluneen 12 kuukauden
aikana (kesikuusta 2023 toukokuuhun 2024) oli [...] miljoonaa euroa ja toukokuun 2024 lopussa tulokset olivat
talousarviota korkeammat ja selvisti pessimististd skenaariota paremmat. Tdmd kustannusten ja tarjonnan
optimointiin liittyvé positiivinen tulos tukee ennustetta [...] miljoonan euron liikevoitosta viimeistddn tilikaudella
2026-2027. Ranskan viranomaiset totesivat myds, ettd konsulttiyritys Analysis Groupin laatimassa lisdkerto-
muksessa vahvistetaan, ettd Corsairin hinnoittelupolitiikka tukee yrityksen elinkelpoisuutta ilman, ettd sen on
nostettava kapasiteettia liian suureksi tai laskettava hintoja.

Ranskan viranomaiset totesivat jalleen, ettd Corsairin merkitys alueelliselle jatkuvuudelle on suuri ja sen vuoksi
markkinoiden toimintapuutetta on perusteltua korjata valtion tukitoimenpiteilld. Ne selittivit, ettd vaihtoehtoisen
tilanteen analyysi osoittaa, ettd yrityksen romahtaminen johtaisi erittdin merkittdvddn hinnannousuun
merentakaisilla reiteilld (esimerkiksi +15,6 % Antillien-reitilld ja +41,5 % Mayotten-reitilld), hiljaisen kilpailun-
vastaisen yhteistyon riskiin ja kilpailuympariston merkittdvain heikkenemiseen (kilpailutilanne Pariisi-Mayotte-
reitilld muuttuisi duopolista monopoliksi).

Ranskan viranomaiset totesivat julkisten ja yksityisten toimien oikeasuhteisuudesta, ettd ne kiistivit kolmansien
osapuolten viitteet omasta rahoitusosuudesta. CRPN:n myoOntidmien rahoitusosuuksien porrastamista pidettiin
yksityisend rahoitusosuutena, koska CRPN on Ranskan viranomaisten mukaan yksityisoikeuden piiriin kuuluva
oikeushenkild, jonka varat eivdt ole valtion varoja. Ranskan viranomaiset katsoivat myos, ettd vuoden 2020
rakenneuudistussuunnitelman mukaisista lainoista johtuvien julkisten velkojen anteeksiantoa ei voida pitdd uutena
lisatukena, koska se olisi vastoin komission pdatoksentekokdytintod. Ranskan viranomaisten mukaan Corsairin
oma rahoitusosuus ylittdd niin ollen 50 prosentin kynnysarvon rakenneuudistuksen kokonaiskustannuksista.

Lisiksi Ranskan viranomaiset katsoivat, ettd ehdotetut véiristymisen vastaiset toimenpiteet ovat riittivid ja
rajoittavampia kuin vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman toimenpiteet, koska Ranskan viranomaisten
mukaan Corsair on sitoutunut peruuttamattomasti luopumaan 365:std ldhto- ja saapumisajasta Pariisin Orlyn
lentoasemalla, sulkemaan pysyvisti Pohjois-Amerikan reitit ([...]) keskittydkseen liikennointiin Afrikkaan seki
rajoittamaan kapasiteettiaan. Corsairin saamaa covid-19-tukea (32 miljoonaa euroa) pidettiin sdint6jenmukaisena,
koska se oli myonnetty yleisen lainsdddannon perusteella ja tuki oli myos kilpailijoiden saatavilla.

Ranskan viranomaiset paittelivit ndin ollen, ettd koska tukea ei ollut maksettu ennen komission paitostd,
muutospyynté tdyttda kaikki edellytykset ja se olisi hyviksyttava.

Vastauksena viitteisiin, joita asianomaiset osapuolet esittivit 11 pdivand huhtikuuta 2025 tehtyd laajentamis-
pddtostd koskevissa huomautuksissaan, Ranskan viranomaiset huomauttivat jilleen, etti kymmenennen ilma-
aluksen kertaluonteinen vuokraus oli vihiistd ja perusteltua. Ranskan viranomaiset huomauttivat myds, ettd toisin
kuin GDA viitti, Corsairin lentoaikataulut oli laadittu yhdeksdn ilma-aluksen pohjalta ja ettd Corsair ei ollut
koskaan litkennoinyt 11:td ilma-alusta. Ranskan viranomaiset huomauttivat lisdksi, ettd GDA ei esittdnyt ndyttod
viitteilleen, joiden mukaan kaluston vuokraus oli vaikuttanut markkinoihin. Ranskan viranomaiset katsoivat, ettd
merentakaisiin kohteisiin suuntautuvien reittien hinnanalennukset eivit johtuneet Corsairin volyymildhtoisestd
strategiasta eivitka valtiontukeen perustuvasta hinnoittelupolitiikasta vaan pikemminkin yleisestd tilanteesta, joka
nakyi paitsi Corsairin litkennoimilla reiteilld (Guadeloupe ja Martinique) myos reiteilld, joita Corsair ei liikkennoi,
kuten Ranskan Guayanaan suuntautuvalla reitilld ja muilla keskipitkilld ja kaukoliikenteen reiteilld, joita Corsair ei
liikennoi. Olosuhteet huomioon ottaen Ranskan viranomaiset totesivat, ettd viite siitd, ettd kymmenennen ilma-
aluksen vuokraaminen kyseenalaistaisi rakenneuudistussuunnitelman muuttamista koskevan pyynnon
soveltuvuuden tai merkitsisi vuoden 2020 rakenneuudistustuen véddrinkdytt6d, oli suhteellisuusperiaatteen ja
komission padtoksentekokdytinnon vastainen.
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5. ARVIOINTI

5.1 SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun valtiontuen olemassaolo

(182) SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa mairatddn, ettd "[jlollei perussopimuksissa toisin madritd, jisenvaltion
myontdma taikka valtion varoista muodossa tai toisessa myonnetty tuki, joka vadristdd tai uhkaa vairistad kilpailua
suosimalla jotakin yritystd tai tuotannonalaa, ei sovellu sisimarkkinoille, siltd osin kuin se vaikuttaa jasenvaltioiden
viliseen kauppaan”.

(183) Jotta toimenpide voitaisiin katsoa kyseisessi mdaardyksessd tarkoitetuksi tueksi, sen on niin ollen tdytettdvi
seuraavat kumulatiiviset edellytykset: i) kyse on valtion toimenpiteestd, joka rahoitetaan valtion varoista, ii)
toimenpiteestd aiheutuu etua sen saajalle, iii) etu on valikoiva ja iv) toimenpide vdiristdd tai uhkaa vairistdd
kilpailua ja vaikuttaa jasenvaltioiden viliseen kauppaan.

5.1.1 Vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman toimenpiteet

(184) Ranskan viranomaiset ilmoittivat rakenneuudistussuunnitelman muuttamista koskevassa ilmoituksessaan, ettd osa
OMRP-sjjoittajakonsortion vuonna 2020 tekemdstd 6 miljoonan euron pddomasijoituksesta on tosiasiallisesti saatu
merentakaisten departementtien paikallisviranomaisten varoista (johdanto-osan 42 kappale). Ranskan viranomaiset
katsoivat, ettd titd rahoitusosuutta on pidettivd SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdan mukaisena valtiontukena.

(185) Kuten kaikki muukin valtion talousarviosta tai verovaroista myonnetty rahoitus, joka myonnettiin Corsairille
vuonna 2020 Corsairia koskevan maksukyvyttomyyden estimismenettelyn yhteydessi tehdyn sovittelupoytakirjan
nojalla, kyseinen rahoitus on periisin paikallisviranomaisten varoista, joten sen on katsottava sitovan Ranskan
valtion varoja ja johtuvan Ranskan valtiosta, silli poytdkirjan on allekirjoittanut Ranskan valtion puolesta
ministerididen vilinen teollisuuden rakenneuudistusten komitea (Comité Interministériel de Restructuration Industrielle,
CIRI). Tamd yksittdinen rahoitustoimenpide antoi Corsairille valikoivan edun, koska rahoituksen myontimishetkelld
yritys oli vaikeuksissa, joita covid-19-pandemia pahensi entisestddn, minkd vuoksi sille ei voitu mydntdd
markkinaehtoista rahoitusta. Toimenpiteelld vahvistettiin Corsairin kilpailuasemaa muihin Euroopan talousalueella
toimiviin lentoyhtioihin verrattuna, miké vaaristi tai uhkasi védristad kilpailua ja kauppaa jasenvaltioiden valilld (ks.
vuoden 2020 paitoksen 3.1.1 kohta).

(186) OMRP:n vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelman osana my6ntima padomasijoitus olisi ndin ollen katsottava
SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuksi valtiontueksi.

5.1.2 Tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman toimenpiteet

(187) Ensinnikin tarkistetussa rakenneuudistussuunnitelmassa esitetddn seuraavat toimenpiteet, joiden Ranska ilmoitti
olevan valtiontukea: i) uusi 3 miljoonan euron pidomasijoitus Guadeloupen departementin valtuustolta, i)
yhteensd 38,1 miljoonan euron merentakaisten alueiden verohyvitys (crédit d'impdt outre-mer, CIOM) Corsairin
lentokoneen ostoa koskevasta investointiohjelmasta, iii) yhteensd 19 miljoonan euron uudelleenjirjestely, joka
vastaa kuuden vuoden ([...]) julkista velkaa, jota ei voida antaa anteeksi, iv) luopuminen 23 miljoonan euron
saatavasta, joka vastaa julkista velkaa, joka voidaan antaa anteeksi, ja v) luopuminen 80 miljoonan euron julkisesta
velasta, joka vastaa alkuperdisen rakenneuudistussuunnitelman osana myonnettyjd valtion lainoja (FDES- ja
PP-lainat) sekd niiden 4,7 miljoonan euron korkoa (johdanto-osan 39 kappale).

(188) Ranskan valtio allekirjoitti CIRLn vilitykselld yhdessd edunsaajayrityksen, lihtevien osakkeenomistajien ja uusien
sijoittajien edustajien kanssa 7 pdivind marraskuuta 2025 ehtoasiakirjan, jonka Ranskan viranomaiset toimittivat
komissiolle (johdanto-osan 31 kappale). Ehtoasiakirjan D osassa médratdidn, ettd johdanto-osan 187 kappaleen i—v
kohdassa mainittu rahoitus myonnetdan valtion tai Guadeloupen alueen talousarvio- tai verovaroista. Téstd seuraa,
ettd Ranskan valtio myontdd nima toimenpiteet varoistaan ja ettd toimenpiteet johtuvat Ranskan valtiosta.
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Corsair on erittdin vakavissa vaikeuksissa, minkd vuoksi on aloitettu maksukyvyttomyyden ehkdisemismenettely
(mandat ad hoc, jota seuraa sovittelu) ja nimitetty ensin viliaikainen toimitsija ja sitten sovittelijat (¥)). Kuten
johdanto-osan 18-29 kappaleessa todetaan, Corsairin tilanne oli erittdin vaikea jo vuonna 2020, kun vuoden 2020
rakenneuudistussuunnitelma laadittiin ja hyvéksyttiin, ja paheni sen jilkeen entisestddn, mikd sulki pois
mahdollisuuden saada markkinaehtoista rahoitusta. Vaikka ehtoasiakirjassa maaratdan yksityisestd rahoituksesta
uuden pddomasijoituksen muodossa, sen edellytyksend on edelleen valtion tuki. Nain ollen anteeksi annettavissa
olevien julkisten velkojen tai lainojen mitédtdinnin, verohyvitysten, pddomasijoitusten tai sen julkisen velan
osuuden, jota ei voida antaa anteeksi, uudelleenjirjestelyn muodossa mydnnetty julkinen rahoitus antaa Corsairille
selvin edun, jota se ei voisi saada tavanomaisissa markkinaolosuhteissa.

Johdanto-osan 189 kappaleessa tarkoitettu etu on valikoiva, koska julkiset rahoitustoimenpiteet ovat yksittdisid
tukitoimenpiteitd, jotka hy6dyttavit ainoastaan Corsairia (*).

Johdanto-osan 187 kappaleen i—v kohdassa luetellut toimenpiteet vahvistavat Corsairin kilpailuasemaa suhteessa
muihin Euroopan talousalueella toimiviin lentoyhtioihin, erityisesti niithin, jotka lilkenndivit samoja reitteja
Pariisista joko Ranskan alueella sijaitseviin kohteisiin tai kolmansiin maihin. Niin ollen toimenpiteet vaaristavit tai
uhkaavat vaaristad lentoyhtididen vilistd kilpailua ja vaikuttavat todennédkoisesti jasenvaltioiden valiseen kauppaan.

Edellisistd johdanto-osan kappaleista seuraa, ettd johdanto-osan 187 kappaleen i-v kohdassa luetellut toimenpiteet
ovat SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua valtiontukea.

Toiseksi  tarkistetussa  rakenneuudistussuunnitelmassa =~ midritdidn  moratoriosta, joka  toteutetaan
porrastamalla CRPN:n (Caisse de Retraite des Personnels Navigants, lentomichiston eldkekassa) Corsairille syyskuussa
2023 myontimdt eldkemaksut (johdanto-osan 43 kappale). Muodollisen tutkintamenettelyn aloittamista
koskevassa pditoksessddn komissio oli alun perin piddttanyt itsellidin mahdollisuuden ilmoittaa kantansa siihen,
voidaanko timin rahoituksen katsoa kuuluvan omavastuuosuuteen, ja todennut, ettd se voi olla valtiontukea
(johdanto-osan 86 kappale).

Ranskan viranomaiset katsoivat, ettd moratorio on katsottava omavastuuosuudeksi, silld se on yksityisen elimen
myontdma etu eikd sithen liity valtion varoja. Groupe Dubreuil Aéro kiisti Ranskan viranomaisten lausunnon ja
totesi, ettd CRPN:n jdsenyys on pakollinen, ettd valtio vahvistaa maksujen médrin ja laskentamenetelman ja ettd
CRPN tarjoaa yleishyodyllistd palvelua ja on ministerion valvonnassa.

"Valtion varoilla” tarkoitetaan kaikkia julkisen sektorin varoja, mukaan lukien valtion sisiisten yksikkojen
(hajautetun hallinnon, osavaltioiden, alueellisten ja muiden yksikkojen) varat (¥'). My6s julkisten yritysten varat ovat
SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja valtion varoja (*). Lisaksi kiistanalaista toimenpidettd
vastaavien rahamddrien pysyminen jatkuvasti julkisessa valvonnassa ja siten kansallisten toimivaltaisten
viranomaisten kéytettdvissd on riittdvd syy luokitella ne valtion varoiksi (*). Kun toimenpiteen toteuttaa yksityinen
yksikko, on oltava riittdvd ndytto siitd, ettd tarkasteltavana oleva tukitoimenpide on toteutettu viranomaisten
tosiasiallisen vaikutusvallan tai médradysvallan johdosta ja ettd toimenpide johtuu siten valtiosta (*°).

Ranskan litkennelain mukaan siviili-ilmailun lentomiehistolld on lisdelakejarjestelmd, jonka jasenyys on pakollinen.
Maksut maksaa osittain tyonantaja ja osittain tyontekijd. Lisdeldkejdrjestelmdd hallinnoi CRPN, joka on
yksityisoikeuden soveltamisalaan kuuluva voittoa tavoittelematon oikeushenkil® ja tuottaa yleishyodyllistd palvelua
sosiaaliturvasta vastaavan ministerin valvonnassa. Sen hallintoneuvostossa on 22 jasentd: tydnantajien 11 edustajaa
on nimittanyt hallintoviranomainen, ja loput 11 jdsenten edustajaa on wvalittu valtioneuvoston asetuksen

(*) Kauppalain L611-3 § ja sitd seuraavat pykalat.

(*) Unionin tuomioistuimen tuomio 4.6.2015, Euroopan komissio v. MOL Magyar Olaj- és Gdzipari Nyrt, C-15/14 P,
ECLLEU:C:2015:362, 60 kohta.

(*’) Komission tiedonanto Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitetusta valtiontuen kisitteestd
(EUVL C 261, 19.7.2016, s. 1), 48 kohta oikeuskdytantoviittauksineen.

(*) Ks. edellinen alaviite, 49 kohta oikeuskaytantoviittauksineen.

(*) Yhteisojen tuomioistuimen tuomio 16.5.2002, Ranskan tasavalta v. Euroopan yhteisojen komissio, C-482/99, ECLLEU:C:2002:294,
36 kohta.

(**) Unionin tuomioistuimen tuomio 2.3.2021, komissio v. Italia, C-425/19 P, ECLLEU:C:2021:154, 67 kohta.
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edellytysten mukaisesti. Tyonantajien edustajia esittdvit ammattijirjestot (kahdeksan jdsentd), ilmailualan elimet
(yksi jdsen) ja ministeriot, jotka tyollistdvat lentomiehistod (kaksi jasentd). Lisdksi padtoksid tehtdessd lisnd ovat
hallituksen komissaari sekd siviili-ilmailusta vastaava ministeri, joita molempia voidaan kuulla niin monta kertaa
kuin he pyytavit. Maksujen mairastd ja laskentatavasta maaratdan sdannoissd. CRPN varmistaa lisdeldkejirjestelmin
talouden tasapainon pelkéstddn omilla varoillaan; jos varoja ei ole tarpeeksi, maksuja vihennetdin suhteellisesti (*').

(197) CRPN:n varat ovat perdisin sen jasenten ja sithen sidoksissa olevien tyonantajien maksuista. Ei ole ndyttod siitd, ettd
nama yksityiset varat olisi toimitettu valtion tarkastettaviksi, jotta ne voisivat toimia Corsairille myonnettivina
rahoituksena. Erityisesti CRPN:n hallintoneuvoston kokoonpano, jossa on CRPN:n jasenten — eli myds Corsairin
kilpailijoiden — edustajia ja jossa valtion edustajat ovat vihemmistossd (2:22), sotii sellaista pddtelmaa vastaan,
jonka mukaan valtio olisi voinut vaikuttaa ratkaisevasti maksuista saatujen varojen kdyttoon ja paattda kayttaa niitd
pddasiassa tiettyjen yritysten tukemiseen. Komissiolla ei myoskiddn ole viitteitd siitd, ettd Ranskan viranomaiset
voisivat kdyttdd ratkaisevaa vaikutusvaltaa CRPN:n varojen kdyttoon hyodyntimalld hallituksen komissaarin ja
siviili-ilmailusta vastaavan ministerin oikeutta tulla kuulluksi CRPN:n hallintoneuvoston keskusteluissa. Lisdksi
ministerin CRPN:din kohdistuva valvonta on rajallista, ja sen piiriin kuuluu maksujen kerdimisjirjestelyjen sijaan
padasiassa eldkkeiden laskeminen. Nain ollen CRPN:n Corsairille myontimad moratoriota ei voida pitdd valtion
varoista myonnettyna.

(198) Valtion valvontaan, hallintoneuvoston jdsenten nimittimiseen ja maksuosuuksien méiran ja laskentamenetelmén
vahvistamiseen liittyvit todisteet eivit riitd osoittamaan, ettd CRPN:n myontimi viliaikainen rahoitus olisi
hyviksytty viranomaisten vaikutuksen alaisena, erityisesti kun otetaan huomioon tasapuolinen edustus hallintoneu-
vostossa ja se, ettd vaikka tyonantajien edustajat onkin nimittdnyt hallintoviranomainen, heidin tehtivinsa on silti
edustaa tyonantajia (*?). Lisaksi litkkennelaissa vahvistetaan, ettd CRPN hallinnoi resurssejaan itsendisesti, siltd osin
kuin sitd itseddn vaaditaan varmistamaan taloutensa tasapaino, eiki se ei voi vedota valtiontukeen, jos varat ovat
riittdmattomat. Néin ollen on mahdotonta paitelld, ettd paditos myontdd Corsairille moratorio vuoden 2023
maksujen maksamisen lykkddmisen muodossa oli tehty viranomaisten tosiasiallisen vaikutuksen alaisena.
Toimenpide ei néin ollen johdu valtiosta.

(199) Tamid ei vaikuta taloussyihin, joiden vuoksi CRPN, saatuaan varmuuden muiden velkojien tekemistd
myonnytyksistd (%), pddtti lykdtd Corsairin maksuosuuksien maksamista vuosina 2020-2023 saadakseen
saatavansa takaisin helpottamalla velallisensa elinkelpoisuuden palauttamista sen sijaan, ettd aiheuttaisi sen
joutumisen konkurssiin.

(200) Ndin ollen, koska CRPN:n Corsairille syyskuussa 2023 myontdmien maksuosuuksien porrastamista ei voida katsoa
valtion toimenpiteeksi eikd sitd rahoitettu valtion varoista, se ei ole SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa
tarkoitettua valtiontukea vaan sen voidaan oikeutetusti katsoa kuuluvan Corsairin rakenneuudistuksen
lisdkustannusten omavastuuosuuteen.

(201) Arvioituaan valtiontuen olemassaolon kumulatiivisia edellytyksid komissio katsoo, ettd johdanto-osan 187
kappaleessa luetellut rakenneuudistussuunnitelman muuttamisen rahoitustoimenpiteet ja johdanto-osan 184-186
kappaleessa tarkoitettu padomasijoitus ovat SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua valtiontukea.

(") Liikennelain L6527-1-16527-4 ja L6527-8 §.

(*) Se, ettd valtio nimittdd kaikki moniammatillisen jirjeston edustajat, ei tarkoita, ettd he olisivat valtion edustajia, ks. yhteisojen
tuomioistuimen tuomio 30.1.1985, Bureau national interprofessionnel du cognac (BNIC) v. Guy Clair, C-123/83, 18 ja 19 kohta.

(**) Ks. 7 pdiviand marraskuuta 2023 annettu CRPN:n erityishallintoneuvoston paitoslauselma, jonka Ranskan viranomaiset toimittivat 10
pdivind helmikuuta 2025.
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5.1.3

(202)

(203)

(204)

(205)

(206)

(207)

5.2

(208)

Rakenneuudistuskauden aikana myonnetty lisdtuki

On kiistatonta, ettd 12 paivian huhtikuuta 2021 ja 31 péivin toukokuuta 2022 vilisend aikana Corsair sai 32,4
miljoonaa euroa, joka ei ollut sidoksissa komission hyviksymain vuoden 2020 rakenneuudistustukeen ja joka
koostui seuraavista osista: i) yhteensd 1,8 miljoonaa euroa solidaarisuusrahastosta, ii) yhteensd 10 miljoonaa euroa
kiinteisiin kustannuksiin perustuvana tukena ja iii) yhteensi 20,6 miljoonaa euroa “sulkutukena”, jolla oli tarkoitus
rahoittaa sellaisten yritysten negatiivinen bruttotoimintaylijaidama, joihin rajojen sulkeminen tammikuun ja
syyskuun 2021 vilisend aikana vaikutti.

Johdanto-osan 202 kappaleessa luetellut toimenpiteet ovat yksittdisid toimenpiteitd, jotka toteutettiin Ranskan
kriisiajan tilapdisten valtiontukipuitteiden osana hyviksymien tukiohjelmien nojalla ja jotka hyvaksyttiin komission
paatoksilld valtiontueksi (**). Yksittéiset toimenpiteet on ndin ollen katsottava valtiontueksi kyseisissd komission
padtoksissd esitetyistd syista.

Toimenpiteet myonnettiin joka tapauksessa yksittdisilli padtoksilld, jotka toimivaltaiset viranomaiset
(talousministeri6, julkisen talouden pddosasto) tekivit antamalla maardyksid ja asetuksia. Ne rahoitettiin Ranskan
valtion talousarviosta. Ndin ollen ne on rahoitettu valtion varoista ja ne johtuvat valtiosta.

Niistd yksittdisistd toimenpiteistd on etua Corsairille, koska niilld rahoitetaan sen toimintaa tai annetaan sille
mahdollisuus kattaa 32,4 miljoonan euron arvosta tiettyjd covid-19-pandemian aikana aiheutuneita kustannuksia,
joista sen olisi normaaliolosuhteissa pitanyt vastata itse. Vuosina 2021 ja 2022, jolloin julkinen rahoitus
myonnettiin, yrityksen olisi ollut taloustilanteensa vuoksi mahdotonta l6ytdd helposti kyseistd maarda
markkinaehtoista rahoitusta. Jos rahoitus olisi ollut rahoituslaitoksen myontimi laina, mikd olisi ollut
epatodennidkoistd, koska Corsairin kassavarat olivat tuolloin mitd todennidkéisimmin vihemmin kuin 32,4
miljoonaa euroa, lainan rahoituskustannukset olisivat vastanneet ldhelld konkurssia olevan liikkeeseenlaskijan
rahoituskustannuksia. Lisdksi julkinen rahoitus myonnettiin tukina, mihin yksikddn markkinatoimija ei olisi
suostunut. Kyseiset yksittdiset toimenpiteet antavat Corsairille siksi talousetua, jota ei ole saatavilla markkinachdoin.

Etu on valikoiva, koska se mydnnettiin muiden kyseisen yksittdisen tuen saajien joukosta Corsairille, jonka
katsottiin yrityksend kdrsineen erityisesti covid-19-epidemian levidmisen seurauksista.

Corsairille myonnetty julkinen rahoitus saattoi véiristad kilpailua ja vaikuttaa jdsenvaltioiden viliseen kauppaan,
koska se vahvisti Corsairin taloustilannetta ja koska Corsair toimii lentoliikennealalla, joka on avoin muiden
jasenvaltioiden kilpailulle ja investoinneille. Corsair sai suoran kilpailuedun, koska sen soveltamien hintojen ei
tarvinnut kattaa sen tuottamien palvelujen kustannuksia, joita syntyi sen kilpaillessa muiden samoihin kohteisiin
liikennoivien lentoyhtididen kanssa. Néin ollen johdanto-osan 202 kappaleessa lueteltuja yksittdisid toimenpiteitd
on pidettivd SEUT-sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuna valtiontukena.

Tuen sddntdjenmukaisuus

SEUT-sopimuksen 108 artiklan 3 kohdan mukaan komissiolle on annettava tieto tuen myontimistd tai
muuttamista koskevasta suunnitelmasta niin ajoissa, ettd se voi esittdd huomautuksensa. Jos komissio katsoo, ettd
suunnitelma ei 107 artiklan mukaan sovellu sisimarkkinoille, se aloittaa 108 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun
menettelyn viipymdttd. Jasenvaltio, jota asia koskee, ei saa toteuttaa ehdottamiaan toimenpiteitd ennen kuin
menettelyssd on tehty lopullinen pdatos.

(*) Padtos C(2020) 2059, annettu 30 pdivind maaliskuuta 2020, asiassa SA.56823 (2020/N) — Ranska — Fonds de solidarité a destination
des entreprises particulierement touchées par les conséquences économiques, financiéres et sociales de la propagation de I'épidémie
COVID-19 et des mesures prises pour limiter cette propagation (EUVL C 144, 30.4.2020, s. 1), pditos C(2021) 1706 final, annettu
9 piivdnd maaliskuuta 2021, asiassa SA.61330 (2021/N) — Ranska — COVID-19: Régime d’aides destinées a compenser les coiits fixes
non couverts des entreprises (EUVL C 242, 7.7.2023, s. 1) ja pddtos C(2021) 8710 final, annettu 26 piivind marraskuuta 2021,
asiassa SA.64114 (2021/N) — Ranska — COVID 19 — Compensation partielle des charges fixes des entreprises affectées par la crise
COVID-19 en raison des mesures administratives d'interdiction d’accueil du public (EUVL C 500, 10.12.2021, s. 1). Ks. my0s
laajentamispaitoksen johdanto-osan 27 kappale.
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(209) Lisdksi 13 paivind heindkuuta 2015 annetun neuvoston asetuksen (EU) 2015/1589 (*) 1 artiklan ¢ kohdan mukaan
voimassa olevan tuen muutokset ovat "uutta tukea”, joista on ilmoitettava kyseisen asetuksen 2 artiklan 1 kohdan
nojalla. SEUT-sopimuksen 108 artiklan 3 kohtaan ja asetuksen (EU) 2015/1589 3 artiklaan sisiltyy tdytinto6npa-
nokieltolauseke, jonka mukaan ilmoitettua tukea ei saa ottaa kéyttoon ennen kuin komissio on tehnyt, tai sen
katsotaan tehneen, paitoksen tillaisen tuen hyviksymisesta.

(210) Ensinndkin OMRP-konsortion myontimin ja merentakaisten departementtien paikallisviranomaisten lopulta
rahoittaman (johdanto-osan 186 kappale) padomasijoituksen lainmukaisuuden osalta Ranskan viranomaiset
ilmoittivat vapaaehtoisesti, ettd kyseistd pddomasijoitusta ei voida pitdd yksityisend rahoituksena. Lausunto
annettiin kuitenkin vasta sen jilkeen, kun toimenpide oli tosiasiassa toteutettu osana vuoden 2020 rakenneuudis-
tussuunnitelmaa, mika tarkoittaa, ettd toimenpidettd on pidettivd sddntojenvastaisena tukena.

(211) Toiseksi johdanto-osan 187 kappaleessa esitetyn tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman perustana olevan tuen
laillisuuden osalta olisi tdsmennettdva alusta alkaen, ettd FDES- ja PP-lainat, joiden myontdminen hyviksyttiin
vuoden 2020 pidtokselld, on katsottava voimassa olevaksi tueksi. Naisté lainoista johtuvasta julkisesta saatavasta
luopuminen korkoineen on kuitenkin muutos voimassa olevaan tukeen, mika tarkoittaa, ettd siitd on ilmoitettava.
Ranskan viranomaiset ilmoittivat komissiolle kaikista toimenpiteistd, joilla rahoitettiin niiden pyynté muuttaa
Corsairin vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelmaa, eli sekd johdanto-osan 187 kappaleen i-iv kohdassa
esitetyistd toimenpiteistd etti FDES- ja PP-lainoista johtuvista julkisista saatavista luopumisesta (johdanto-osan
187 kappaleen v kohta). Koska toimenpiteistd ilmoitettiin ennen niiden tdytintoonpanoa, joka on edelleen
keskeytetty, kunnes komissio antaa paitoksen, komissio katsoo, ettd ne ovat laillista valtiontukea. Tdma ei vaikuta
tuen oikeasuhteisuuden arviointiin, etenkdin rakenneuudistuksen kustannusten rahoittamiseen myonnetyn
julkisen ja yksityisen osuuden suhteen arviointiin (johdanto-osan 40, 282 ja 293 kappale).

(212) Rakenneuudistuskauden aikana mydnnetyn 32,4 miljoonan euron lisituen (johdanto-osan 202-207 kappale)
osalta on vield huomattava, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 129 kohdassa todetaan, ettd kustakin
rakenneuudistusaikana myOnnetystd tuesta, my6s hyviksytyn ohjelman mukaisesti myonnetystd tuesta, on
ilmoitettava komissiolle erikseen, jos komissio ei ollut tietoinen tuesta tehdessddn paitoksen rakenneuudistustuesta.
On kiistatonta, ettd Ranskan viranomaiset eivit tdssd tapauksessa ilmoittaneet kyseessi olevasta yksittdisestd tuesta
komissiolle rakenneuudistustuesta ilmoittaessaan eivitkd myohemminkain. Lisdksi tuen myontimistd Corsairille ei
voida katsoa hyviksytyksi kyseisid tukiohjelmia koskevien komission pddtosten perusteella, koska vaikeuksissa
olevat yritykset, kuten Corsair, eivdt nimenomaisesti hyotyneet naistd ohjelmista. Kyseiset tuet ovat sen vuoksi
sdantdjenvastaisia.

5.3 Tuen soveltuvuus yhteismarkkinoille ja rakenneuudistussuunnitelman muutoksen arvioinnin
oikeusperusta

(213) SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan c alakohdassa médratain, etti tietyn taloudellisen toiminnan kehityksen
edistimiseen annettua tukea voidaan pitdd sisimarkkinoille soveltuvana, jos tuki ei muuta kaupankdynnin
edellytyksid yhteisen edun kanssa ristiriitaisella tavalla.

(214) Jotta tuki voitaisiin todeta sisimarkkinoille soveltuvaksi, sen tarkoituksena on siis oltava tietyn toiminnan tai
talousalueen kehityksen edistiminen eikd se saa muuttaa kaupankdynnin edellytyksid yhteisen edun kanssa
ristiriitaisella tavalla.

(215) Ensimmiisen edellytyksen osalta komissio tutkii, onko tuella tarkoitus edistdd tietyn taloudellisen toiminnan
kehitystd. Toisen edellytyksen osalta komissio vertailee suunnitellun tuen myonteisida vaikutuksia niiden
toimintojen kehitykseen, joita tuella on tarkoitus tukea, sekd kielteisid vaikutuksia, joita tuella voi olla
sisdimarkkinoihin kilpailun véaristymisen ja tuen kaupan kannalta haitallisten vaikutusten kautta (*).

(**) Neuvoston asetus (EU) 2015/1589, annettu 13 pdivind heindkuuta 2015, Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen

108 artiklan soveltamista koskevista yksityiskohtaisista sddnnoistd (EUVL L 248, 24.9.2015, 5. 9).
(*) Unionin tuomioistuimen tuomio 22.9.2020, Itdvallan tasavalta v. Euroopan komissio (Hinkley Point C), C-594/18 P,
ECLLEU:C:2020:742, 19 kohta.
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(216)

(217)

(218)

(219)

(220)

(221)

(222)

Komissio on vahvistanut pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivoissaan perusteet, joita se kdyttdd arvioidessaan,
soveltuuko yrityksen rakenneuudistustuki sisimarkkinoille. Jos rakenneuudistustuki on hyviksytty, kyseinen
jasenvaltio voi suuntaviivojen 7.2.2 jakson mukaisesti pyytdd rakenneuudistuskauden aikana komissiota
hyviksymaéin rakenneuudistussuunnitelman ja tuen médrin muutokset.

Ranska toimitti komissiolle ensimmadisen tiedonannon Corsairin rakenneuudistussuunnitelman muuttamista
koskevasta pyynnostd 27 pdivand syyskuuta 2023 eli kolme paivdd ennen Corsairin rakenneuudistuskauden
pddttymistd. Lisdtietoja vuoden 2020 rakenneuudistussuunnitelmaan tehtévistd lisdimuutoksista Ranska toimitti
komissiolle 15 piivana joulukuuta 2023.

Rakenneuudistussuunnitelmaan tehtyjen muutosten luonteen osalta komissio toteaa, ettd Corsairin rakenneuudis-
tussuunnitelmaan tehdyt mukautukset eivdt muuta sen tavoitetta, sen talouden perusteita eivitkd vuoden 2020
paitoksessd hyviksyttyja rakenteellisia tavoitteita. Tarkistetulla rakenneuudistussuunnitelmalla on sama tavoite eli
yrityksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden palauttaminen ja alueellisen jatkuvuuden siilyttiminen Manner-
Ranskan ja sen merentakaisten departementtien ja alueiden valilld. Esitetyt muutokset ovat seurausta operatiivisesta
mukauttamisesta pandemian jilkeisten markkinoiden kehitykseen, eivitka ne ole strateginen muutos.

Komissio toteaa erityisesti, ettd Corsairin toiminta-alaa ei ole muutettu; yritys ei ole monipuolistanut toimintaansa
lentoliikenteen ulkopuolelle, muuttanut liikketoimintamalliaan eikd tehnyt rakenteellisia muutoksia, jotka olisivat
muuttaneet sen talousidentiteettid. Asianomaiset markkinat ovat edelleen suurelta osin vertailukelpoiset, ja yritys
jatkaa pddasiassa merentakaisten alueiden ja Manner-Ranskan vilisten yhteyksien litkennéintid alkuperdisen
suunnitelman perustana olleen yleisiin taloudellisiin tarkoituksiin liittyvin tehtdvinsd mukaisesti.

Komissio toteaa tdssd yhteydessd, ettd tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman perusteellisen tarkastelun ja
Ranskan esittimien perustelujen perusteella yritys jatkaa tehtdvansd tdyttamistd Manner-Ranskan ja merentakaisten
alueiden alueellisen jatkuvuuden varmistamiseksi ja takaa samalla tarjonnan monipuolistamisen ja kilpailukykyiset
hinnat, jotka ovat erityisen tirkeitd asiakkaille, joihin sovelletaan SEUT-sopimuksen 349 artiklassa tunnustettuja
rajoituksia (¥). Yritys tekee niin, vaikka se on siirtinyt osan kapasiteetistaan Afrikkaan, miki ei ole ristiriidassa sen
alueellisten siteiden kanssa vaan on pikemminkin kaupallinen mukautus, jonka tarkoituksena on optimoida
kaluston kiyttod (ks. johdanto-osan 231 kappale).

Komission tekemd rahoitusanalyysi osoittaa, ettd tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman keskeiset parametrit
ovat edelleen yhdenmukaisia vuonna 2020 hyviksytyn suunnitelman parametrien kanssa. Kulujen ja velan
vihentdmisen sekd tuottavuuden ja toiminnan tehokkuuden parantamisen ennusteet ovat pysyneet ennallaan.
Tuloennusteeseen ja kapasiteetin kohdistamiseen tehdyt muutokset heijastavat markkinoiden luonnollista kehitysti
ja vuodesta 2021 lahtien havaittuja makrotaloudellisia olosuhteita. Koska tarkistus on laajuudeltaan rajallinen, se ei
muuta suunnitelman talousrakennetta vaan pikemminkin lisdd sen uskottavuutta.

Komissio huomauttaa, etti rakenneuudistussuunnitelmia voidaan mukauttaa markkinoiden kehityksen tai
toimintaedellytysten niin vaatiessa silld edellytykselld, ettd mukautukset ovat alkuperdisten tavoitteiden mukaisia.
Ranskan ehdottamat muutokset tdyttdvit timadn ehdon: ne on suunniteltu takaamaan alkuperdisen suunnitelman
tdytintoonpano epidvakaassa markkinaympiristossd ja siilyttiméddn samalla vuonna 2020 mddritetty strateginen
suunta. Alueellisen jatkuvuuden sidilyttimistehtdvd, joka on olennainen osa hyviksyttyd suunnitelmaa, on
kokonaisuudessaan edelleen mukana.

(*’) Ranskan osalta timai koskee erityisesti Guadeloupea, Martiniquea, Réunionia, Saint-Barthélemya ja Saint-Martinia.
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(223) Edelld esitetyn perusteella komissio katsoo, ettd vuonna 2020 hyviksyttyyn rakenneuudistussuunnitelmaan tehdyt
muutokset eivdt ole uusi suunnitelma vaan pikemminkin markkinoiden suhdannekehityksen edellyttima
mukautus. Tarkistettu suunnitelma on alkuperdisen paitoksen hengen ja kirjaimen mukainen eikd vaikuta
hyviksytyn tuen laajuuteen eikid tavoiteltuihin elinkelpoisuustavoitteisiin; se on my0s tdysin pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen perustelujen mukainen. Suunnitelmaa on siksi pidettivd olemassa olevan
suunnitelman muutoksena.

(224) Tamin perusteella komissio katsoo, ettd tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma on yhdenmukainen komission
vuonna 2020 hyviaksyman rakenneuudistussuunnitelman kanssa ja on sen muutos, ei uusi suunnitelma.

(225) Komissio voi periaatteessa hyviksyi tillaiset muutokset pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 124 kohdan
mukaisesti, jos ne tdyttivit seuraavat edellytykset:

a)  myos tarkistetun suunnitelman on palautettava elinkelpoisuus kohtuullisessa ajassa;
b)  jos rakenneuudistuskustannukset nousevat, oman rahoitusosuuden on noustava vastaavasti;
¢)  jos tukiméddri kasvaa, kilpailun vaaristymisti rajoittavien toimenpiteiden on oltava alkuperdisid laajempia;

d)  jos ehdotetut kilpailun vaaristymistd rajoittavat toimenpiteet ovat alkuperdisid vihdisempid, tukimairdd on
vastaavasti pienennettdva;

e)  kilpailun véidristymistd rajoittavat toimenpiteet voidaan panna tdytintoon uuden aikataulun mukaan
alkuperiistd aikataulua myohemmin vain tuensaajasta tai jasenvaltiosta riippumattomien syiden perusteella;
muussa tapauksessa tukimairdd on vastaavasti pienennettava (*%).

(226) On myds huomattava, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 7.2.2 jaksoa sovelletaan ainoastaan
rakenneuudistussuunnitelmien muutoksiin, ei uusia rakenneuudistustoimia koskeviin suunnitelmiin.

5.3.1 Tietyn taloudellisen toiminnan tai talousalueen kehityksen edistaminen

5.3.1.1 Vaikutus markkinoiden toimintapuutteen poistamiseen tai sosiaalisten vaikeuksien estimiseen

(227) Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 38 kohdan b alakohdan mukaan valtion toimenpide olisi
kohdennettava tilanteeseen, jossa tuella saadaan aikaan sellainen merkittdvd vaikutus, johon ei pidstd
markkinoiden omin toimin. Suuntaviivojen 44 kohdassa tismennetddn, ettd rakenneuudistustukea ei voida
myontdd vain siksi, ettd tuensaaja voisi jatkaa toimintaansa, vaan se voidaan sallia vain, jos timd on perusteltua
sosiaalisten vaikeuksien tai markkinoiden toimintapuutteen estimiseksi. Ndin voi olla esimerkiksi silloin, kun
olennainen lentolitkennepalvelu, jonka luominen uudelleen olisi vaikeaa, on vaarassa hdiriintyd eikd tilalle
yksinkertaisesti pystyisi tulemaan kilpailijaa (**).

(228) Komissio totesi muodollisen tutkintamenettelyn aloittamista koskevassa paitoksessddn, ettd Corsair aikoo laajentaa
reittiverkostoaan Afrikkaan ja Intian valtamerelle (). Tdssd yhteydessa aloittamispddtoksessd esitettiin epdilyjd siitd,
voitaisiinko  ylimdaraistd rakenneuudistustukea perustella edelleen alueellisen jatkuvuuden ja yhteyden
sdilyttdmiselld merentakaisiin alueisiin, erityisesti kun otetaan huomioon i) kaksi tai kolme kilpailevaa reittilen-
toyhtiotd, jotka toimivat Corsairin liikkennoimilli EUin sisiisilld reiteilld, ja ii) se, ettd Corsairin tarkistetussa
suunnitelmassa keskitytddn pddasiassa uusien reittien avaamiseen EU:n ulkopuolisiin kohteisiin (ks. aloittamis-
pdatoksen johdanto-osan 80-82 kappale).

(**) Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 124 kohta.

(**) Kohdan soveltamisesta keskikokoiseen lentoyhtioon, joka palvelee erityisid matkustajaliikenteen kysynnin segmenttejd, ks. asia
SA.57026 (2020/N) — Romania — COVID-19: Aid to Blue Air (EUVL C 430, 11.12.2020), sellaisena kuin se on vahvistettuna unionin
yleisen tuomioistuimen tuomiossa 29.3.2023, Wizz Air Hungary v. komissio, T-142/21, ECLLEU:T:2023:164, 66—74 kohta.

(*) [
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(229)

(230)

(231)

(232)

(233)

(234)

(235)

Komissio perusteli epdilyksidan siitd, tayttyvitko pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 44 kohdassa asetetut
edellytykset, toteamalla, ettd niilld kolmella reitilld, joilla Corsair lilkenndisi edelleen (Pointe-a-Pitre, Fort-de-France
ja Réunion), ainakin kaksi muuta kilpailevaa lentoyhti6td (Air Austral, Air France ja Air Caraibes | French Bee)
tarjoaa Corsairin palveluja vastaavia palveluja osana vuorotiheyteen, laatuun ja liiketoiminnan jatkuvuuteen
liittyvid julkisen palvelun velvoitteita. Néin ollen komissio katsoi, ettd Corsairin tarjoamat matkustajalifkenne-
palvelut eivit vaikuta olevan erityisen tai olennaisen tirkeitd, koska muut kolme lentoyhtiotd nayttavit pystyvin
kompensoimaan Corsairin poistumisen markkinoilta lisaidmalld kapasiteettiaan, vuorotiheyttdan tai reittejdan.

Silti Ranskan viranomaisten toimittaman Corsairin markkinoille padsyn esteitd ja sen epdonnistumisesta koituvia,
tarjonnan keskittymiseen ja hintojen nousuun tietyilld herkilli markkinoilla (Mayotte) kohdistuvia seurauksia
koskevan tutkimuksen (ks. johdanto-osan 125 kappale) tulokset ovat uskottavia. On siis mahdollista, ettd Corsairin
epdonnistuminen johtaisi vakaviin sosiaalisiin vaikeuksiin eli haavoittuvassa asemassa olevien viestoryhmien
tilanteen heikkenemiseen SEUT-sopimuksen 349 artiklassa tarkoitetuilla alueilla.

Corsair myos palvelee edelleen Ranskan merentakaisia alueita monipuolistamalla tarjontaansa ja tarjoamalla reitteja
Pariisin Orlyn lentoaseman lisdksi alueellisilta lentoasemilta, kuten Lyonista ja Marseillesta. Suorien yhteyksien
avaaminen alueellisilta lentoasemilta ja niiden ylldpitiminen auttavat laajentamaan asiakaskuntaa ja vahvistavat
kansallisia yhteyksid asettamatta kyseenalaiseksi Corsairin keskeistd roolia kaukaisimpien merentakaisten alueiden
palvelemisessa. My0s tdltd osin Corsairin epdonnistuminen aiheuttaisi todenndkoisesti vakavia sosiaalisia
vaikeuksia ndiden alueiden haavoittuvassa asemassa oleville viestoryhmille.

Tassi yhteydessd on my0s syytd panna merkille, ettd merentakaisten alueiden verohyvityksen muodossa suunniteltu
rahoitus edellyttdd, ettd Corsair kdyttdd tdlld toimenpiteelld rahoitettuja ilma-aluksia merentakaisilla alueilla
harjoitettavaan toimintaan (*).

Reittien avaaminen Afrikkaan rakenneuudistuskauden aikana ([...]) edellytti komission ennakkolupaa, joka annettiin
Corsairin perustellusta pyynnostd (ks. vuoden 2020 pddtoksen johdanto-osan 88 kappaleen d kohta). Yritys kaytti
reittejd siis saavuttaakseen pitkdn aikavilin elinkelpoisuutta koskevan tavoitteensa vuoden 2020 paitoksen
mukaisten velvoitteidensa mukaisesti. Reittien avaaminen oli ndin ollen erityinen mekanismi tulojen monipuolis-
tamiseksi ja lentokaluston kiyton optimoimiseksi eikd johtanut kaluston vapauttamiseen nykyisiltd merentakaisilta
reiteiltd. Toimitetut tiedot osoittavat painvastoin, ettd maantieteelliselli monipuolistamisstrategialla pyritddn
vakauttamaan yritystd talouden osalta, mikd on vilttimiton edellytys sille, ettd se voi toteuttaa jatkossakin
tehtdviinsd yhteyksien tarjoajana Ranskan syrjdisimmille alueille. Tdmd tarkoittaa sitd, ettd vaikka Corsair on
uudelleenjdrjestellyt kapasiteettiaan, se on edelleen vahvasti lisnd Ranskan merentakaisilla alueilla ja Ranskan
merentakaiset kohteet ovat sen toiminnassa edelleen keskeisid (noin [...] % Corsairin toiminnasta tarjottujen
istumapaikkojen médrdssd mitattuna suuntautuu Ranskan merentakaisille alueille).

Niin ollen komissio katsoo, ettd huolimatta reittiverkostonsa mukauttamisesta ja Afrikkaan suuntautuvien reittien
kohdennetusta kiyttoonotosta Corsair pitdd entiseen tapaan tirkednd palvella Ranskan merentakaisia alueita,
tarjota niille edelleen olennaisia yhteyksid ja vastata siten toimenpidettd arvioitaessa havaittuihin liikkuvuuden ja
alueellisen jatkuvuuden rakenteellisiin tarpeisiin.

Téstd seuraa ensinnikin, ettd Corsairin rakenneuudistussuunnitelman muutosehdotusta voidaan tarkastella
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 7.2.2 jakson valossa, ja toiseksi, ettd suunnitelmassa esitetyt
muutokset eivit aseta kyseenalaiseksi komission vuoden 2020 paatoksessddn esittdmad arviota tuen vaikutuksesta
markkinoiden toimintapuutteiden tai sosiaalisten vaikeuksien korjaamiseen (*3).

(*") Ehtoasiakirjan 16 kohdassa ja sithen liitetyssi rakenneuudistussuunnitelmassa mdaardtddn, ettd merentakaisten alueiden
verohyvitykselld rahoitettuja ilma-aluksia on lifkennditdvd merentakaisilla reiteilld [...] prosenttia ja muilla reiteilld [...] prosenttia
lentoajasta.

(*) Vuoden 2020 péidtoksen johdanto-osan 60-65 kappale.
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5.3.1.2 Pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden palauttaminen

(236) Kun rakenneuudistussuunnitelmaa muutetaan, komissio vaatii pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 124
kohdan a alakohdan mukaisesti asianomaista jdsenvaltiota esittimain tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman,
jonka avulla elinkelpoisuus voidaan palauttaa kohtuullisessa ajassa verrattuna alun perin toimitettuun rakenneuu-
distussuunnitelmaan.

(237) Lisdksi rakenneuudistussuunnitelman on mahdollistettava yrityksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden
palautuminen yrityksen tulevia toimintaedellytyksid koskevien realististen oletusten perusteella. Pitkdn aikavilin
elinkelpoisuus saavutetaan vasta, kun yritys pystyy vastaamaan itse kaikista kustannuksistaan, myos poistoista ja
rahoituskuluista, ja sille ja4 sen jilkeen vield asianmukainen padoman tuotto.

(238) Komissio totesi aloittamispaddtoksessddn, ettd Ranskan viranomaisten toimittamassa rakenneuudistussuunni-
telmassa oli joitakin puutteita, jotka antoivat aihetta epdilli Corsairin pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden
palautumista.

(239) Ensinndkdin Ranskan viranomaisten tekemien talouteen liittyvien ja toiminnallisten oletusten tukena ei ollut
yksityiskohtaisia perusteluja, joiden perusteella olisi ollut mahdollista arvioida niiden realistisuutta, mikd aiheutti
epdvarmuutta niiden jarkevyydesti ja uskottavuudesta.

(240) Toiseksi talouden perusennusteet osoittivat hyvin niukkoja marginaaleja kannattavuuden ja vakavaraisuuden
vakioindikaattoreihin ndhden, miké altistaisi yrityksen mahdolliselle hauraudelle tilanteissa, joissa tietyt keskeiset
olettamukset, kuten polttoaineen hinta, kehittyvit epasuotuisasti.

(241) Kolmanneksi komissio totesi, ettd "uusiksi varoiksi” méadritellyt padomasijoitukset eli aiemmilta sijoittajilta saadut
[5-25] miljoonaa euroa ja Kongolta (Brazzaville) uutena sijoittajana saadut [5-25] miljoonaa euroa olivat Corsairin
kiteisvarojen tarpeen valossa vaatimattomia. Lisdksi useat muut uusina aloitteina esitetyt toimenpiteet
osoittautuivat itse asiassa aiemmiksi toimenpiteiksi, jotka oli otettu huomioon jo vuoden 2020 suunnitelmassa tai
joita oli tuolloin suunniteltu, joten niitd ei voitu pitdi tosiasiallisina panoksina elinkelpoisuuden palauttamiseen.
Niin ollen komissio totesi, ettd sijoitukset eivit osoittaneet suunnitelman toteuttamiskelpoisuutta.

(242) Neljanneksi Ranskan viranomaiset eivdt esittdneet pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 50 kohdassa
edellytettyd pessimististd skenaariota, minkd vuoksi suunnitelman herkkyytti epasuotuisalle kehitykselle ei voitu
arvioida asianmukaisesti.

(243) Lopuksi komissio totesi, ettd toimitetut rahoitusennusteet olivat puutteellisia ja sisdlsivdit vain suppean
tuloslaskelman. Lisiksi ne osoittivat pddoman kehittyneen sekd rakenneuudistuskaudella ettd sen jilkeen
negatiivisesti, mika on vastoin pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 50 kohdan vaatimuksia. Ndin ollen oli
todennikoistd, ettd Corsair olisi rakenneuudistuskauden lopussa edelleen "vaikeuksissa oleva yritys”.

(244) Tamin perusteella komissio esitti vakavia epdilyja siitd, tdyttddko tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen kriteerit ja pystyyko Corsair ndin ollen palauttamaan pitkén aikavilin
elinkelpoisuutensa ja toimimaan kilpailukykyisesti omin voimin, ilman lisitukea.

5.3.1.2.1 Elinkelpoisuuden palautumista tukevien oletusten arviointi

(245) Ranskan viranomaisten tekemien oletusten tarkastelu osoittaa, ettd Corsairin pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden
palauttaminen perusskenaarion mukaisesti perustuu realistisiin, johdonmukaisiin ja asianmukaisesti perusteltuihin
toiminta- ja rahoitusennusteisiin pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 45-52 kohdan vaatimusten
mukaisesti.

(246) Oletuksissa on loydetty tasapaino matkustajakohtaisen tuoton parantamiseen tihtddvien toimenpiteiden ja
kustannusten hillitsemiseen tahtddvien rakenteellisten toimenpiteiden vilille. Toimenpiteiden vaikutukset nikyvit
jo Corsairin viimeaikaisissa tuloksissa.
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(248)

(249)

(250)

(251)

(252)

Komissio toteaa erityisesti, ettdi RASK:n parantamista koskevat oletukset osoittavat nyt Corsairin toteuttamien
toimenpiteiden todellisen vaikutuksen. Tuloksena on, etti RASK on suurempi kuin tarkistetussa rakenneuudistus-
suunnitelmassa alun perin kaytetyt varovaiset oletukset, koska luotettavia ennusteita ei ollut tuolloin mahdollista
tehdd; ndin ei ollut endd 15 pdivand joulukuuta 2025 toimitetussa suunnitelman versiossa. Ranskan viranomaiset
viittaavatkin RASK:n [...] prosentin parannukseen [...]:sta verrattuna alun perin suunniteltuun [...] prosenttiin, mik
vastaa kaupallisten ja operatiivisten toimenpiteiden tosiasiallisen tdytintoonpanon jilkeen tilikaudella 2024-2025
todettua erinomaista tulosta. Komissio katsoo, ettd timé ylospdin tapahtuva tarkistus perustuu viimeaikaisiin
tosiseikkoihin eiké johdu liian optimistisista oletuksista.

Lisiksi komissio toteaa, ettd matkustajakohtaista tuottoa koskevat oletukset perustuvat lentolipun keskimaariiseen
hintaan, joka on korkeampi kuin alun perin ennustettiin, mikd heijastaa Corsairin useiden kuukausien aikana ja
koko tilikauden 2025 aikana havaitsemaa vakautta, jopa pientd kasvua, joka on +[..] prosenttia verrattuna
rakenneuudistussuunnitelman edelliseen, toukokuussa 2025 toimitettuun versioon. Timd myonteinen suuntaus on
tapahtunut tilanteessa, jossa polttoaineen hinta on laskenut merkittivasti (-[...] % suunnitelman oletuksiin
verrattuna), mikd vahvistaa kdyttokatetta koskevien ennusteiden uskottavuutta. Komissio katsoo, ettd lentolipun
keskimddrdisen hinnannousun ja polttoainekustannusten laskemisen yhdistelmd on edistinyt kannattavuutta
huomattavasti.

Komissio huomauttaa myos, ettd lentolipun keskimdirdisen hinnan nousu johtuu suurelta osin Corsairin
lentokalustouudistuksen yhteydessd tapahtuneesta lisimyynnistd, joka paransi sen kaupallisen tarjonnan
houkuttelevuutta ja lisisi matkustajakohtaista tuottoa enemmin kuin alun perin odotettiin. Sek tilikauden 2025
tulokset ettd vuotta 2026 koskevat ennusteet vahvistavat, ettd nima vaikutukset eivit ole kertaluonteisia eivatkd
johdu kausivaihteluista vaan ovat pikemminkin seurausta yrityksen uudelleenbrindiysstrategian mukaisista
rakenteellisista valinnoista. Komissio katsoo tdltd osin, ettd Corsairin suunnittelema lippujen hinnankorotuksen
taso on edelleen rakenneuudistustuen tavoitteen mukainen, siltd osin kuin se heijastaa tarjottujen palvelujen laadun
paranemista ja matkustajakohtaisen tuoton asteittaista normalisointia, eikd kyseessd siis ole valtiontuen
mahdollistama hintojen keinotekoisen nostamisen strategia. Lisdksi komissio toteaa, ettd vaihtoehtoisessa
skenaariossa, jossa tukea ei olisi myonnetty, lippujen hinnan korottaminen olisi ollut tarpeen myds kustannusten
nousuun (inflaatioon) ja rahoitusrakenteen heikkenemiseen puuttumiseksi ja korotus olisi voinut olla jopa nykyistd
huomattavampi tai sithen olisi voinut liittyd kapasiteetin ja palvelun laadun heikkenemistd. Néin ollen lentolipun
keskimddraisen hinnan ennustettu kehitys skenaariossa, jossa tukea on myo6nnetty, ei anna Corsairille kohtuutonta
kilpailuetua vaihtoehtoiseen skenaarioon verrattuna, vaan pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen
tavoitteiden valossa se on pikemminkin talouden kannalta perustellun ja oikeasuhteisen ennusteen mukaista.

Lopuksi komissio panee merkille oletukset, jotka liittyvit jakelukustannusten laskuun suoramyyntikanavan —
erityisesti verkkokanavan - viimeaikaisten, tilikaudella 2025 havaittujen tulosten perusteella. Dynaamisten
myyntimenettelyjen kdyttd suoran myynnin osuuden lisddmiseksi on jo kuukausien ajan vdhentinyt mitattavasti
kolmansien osapuolten rakenteellisesti kalliimpien jakeluverkostojen kiyttod. Komissio katsoo, ettd timi jo
kéynnissa oleva ja kirjattu kehitys vahvistaa perusskenaariossa ennustettujen kustannussidstojen uskottavuutta.

Komissio katsoo kaikkien ndiden tekijoiden perusteella, ettd perusskenaarion perustana kéytetyt oletukset ovat
varovaisia, perustuvat tosiasiallisesti havaittuihin tuloksiin ja ovat yhdenmukaisia toteutettujen operatiivisten
toimenpiteiden kanssa. Toimenpiteiden perusteella voidaan kohtuudella péitelld, ettd rakenneuudistussuunni-
telmalla voidaan palauttaa Corsairin pitkidn aikavilin elinkelpoisuus pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen
vaatimusten mukaisesti.

Ranskan viranomaisten esittdmastd pessimistisestd skenaariosta tehty analyysi osoittaa, ettd skenaario ilmentda
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen vaatimusten mukaista varovaista ja uskottavaa herkkyyttd, silld sen
tarkoituksena on testata tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman luotettavuutta sellaisten mahdollisten
epdsuotuisten héirididen varalta, jotka voivat vaikuttaa Corsairin talouden suorituskyvyn tirkeimpiin tekijoihin.
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(253) Komissio katsoo, ettd pessimistinen skenaario perustuu kolmen keskeisen indikaattorin eli polttoaineen hinnan,
lentolipun keskiméirdisen hinnan ja kayttoasteen kriittisen arvon yksityiskohtaiseen analyysiin. Analyyseissd
yksiloidddn erikseen kunkin parametrin  vaihtelut, jotka johtaisivat nettonollatulokseen. = Yrityksen
rahoitusneuvojien tekemd herkkyysanalyysi (¥) osoittaa, ettd muutoin samanlaisten edellytysten vallitessa
nettotulos neutraloituisi, jos polttoaineen hinta nousisi [...] prosentista [...] prosenttiin perusskenaarion oletuksiin
verrattuna, jolloin se olisi vdhintddn [1 000-1 500] ja enintddn [1 000-1 500] Yhdysvaltain dollaria tonnilta eli
huomattavasti sekd tarkistetussa rakenneuudistussuunnitelmassa kaytettyjd oletuksia ettd tilikaudella 2024-2025
toteutuneita keskimiariisid hintoja ([500-800] Yhdysvaltain dollaria tonnilta) korkeampi. Komissio katsoo
kynnysarvojen osoittavan, ettd polttoaineriskissd on merkittiva turvallisuusmarginaali.

(254) Matkustajakohtaisesta tuotosta komissio toteaa, ettd nettotulos olisi nolla vain, jos lentolipun keskimairainen hinta
laskisi perusskenaarioon verrattuna [...] prosenttia eli [...]-[..] euroa matkustajaa kohti tarkasteltavana olevien
tilikausien perusteella. Kayttoasteen puolestaan olisi heikennyttdvd perusskenaarioon verrattuna |[...]
prosenttiyksikkod, jolloin se olisi [..]-[..] prosenttia, jotta nettotulos olisi nolla. Komissio katsoo, ettd nimi
erikseen analysoidut vaihtelut ovat suurempia kuin Corsairin markkinoilla tavanomaisesti havaitut vaihtelut ja
osoittavat kdytettyjen oletusten olevan jirkevid.

(255) Ranskan viranomaiset laativat herkkyysanalyysien perusteella pessimistisen skenaarion, johon yhdistettiin
samanaikaisia epdsuotuisia hdiri6itd, nimittdin i) polttoaineen hinnan nousu [..] Yhdysvaltain dollarilla tonnilta
verrattuna liiketoimintasuunnitelmaan (eli +[...] % verrattuna perusskenaarioon ja +[..] % verrattuna tilikauden
2024-2025 keskiarvoon), ii) lentolipun keskimdiirdisen hinnan [..] prosentin lasku ja iii) kayttoasteen [...]
prosenttiyksikon lasku. Komissio toteaa, ettd oletusten yhdistelma aiheuttaisi vakavampaa vaihtelua kuin lyhyelld
ajanjaksolla yleensa havaitaan, minka vuoksi se toimii uskottavana stressitestind Corsairin liiketoimintamallille.

(256) Komissio toteaa, ettd pessimistisessd skenaariossa kumulatiivinen vaikutus liikkevoittoon on edelleen merkittivi
mutta hallinnassa ja ettd negatiivinen vaikutus on [..] miljoonaa euroa tilikaudella 2025-2026 ja kasvaa
kumulatiivisesti [...] miljoonaan euroon tilikaudella 2026-2027 ja [...] miljoonaan euroon tilikaudella 2027-2028.
Kassavirrassa on havaittavissa vastaavia suuruusluokkia. Samanaikaisista hdirioistd huolimatta Corsair onnistuisi
sdilyttdmadn suunnitelman lyhyelld aikavililli positiivisen liiketuloksen, mikd osoittaa, ettd yritys pystyisi
kestdimiddn kohtuullisen epdsuotuisaa heikkenemistd talousympdristossddn eikd heikkeneminen vilittomasti
vaarantaisi yrityksen elinkelpoisuutta.

(257) Kaikki ndmi tiedot huomioon ottaen komissio katsoo, ettd pessimistinen skenaario ei aseta kyseenalaiseksi
Corsairin pitkan aikavilin elinkelpoisuuden palauttamisen uskottavuutta. Pdinvastoin se osoittaa, ettd rakenneuudis-
tussuunnitelma on pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen mukaisesti riittdvin vankka kestimain suurimmat
havaitut riskit, erityisesti polttoaineen hinnan epdvakauteen ja kaupankdynnin edellytysten lievddn heikkenemiseen
liittyvat riskit. Timé paitelmd on erityisen péteva siksi, ettd rakenneuudistuskausi paittyy 30 pdivand syyskuuta
2026 eli vain muutaman kuukauden kuluttua, ja vaikka skenaariota ei voida sulkea kokonaan pois, on erittdin
epatodenndkoistd, ettd sen kaikki osatekijit toteutuisivat ja huonontuisivat skenaarion tasolle niin lyhyessd ajassa.

(258) Perusskenaarion ja pessimistisen skenaarion yhteisen analyysin osalta komissio katsoo, etti Corsairin
elinkelpoisuuden palauttamista koskevat oletukset ovat uskottavia, varovaisia ja riittdvin perusteltuja.
Perusskenaarion taustalla on toiminnallisia ja kaupallisia oletuksia, jotka perustuvat havaittuihin ja
dokumentoituihin kehityssuuntiin, erityisesti matkustajakohtaisen tuoton paranemiseen, myynnin kasvuun ja
myyntikanavien optimointiin, eivitkd johdu lilasta optimistisuudesta. Pessimistinen skenaario puolestaan toimii
kattavana stressitestind, perustuu uskottaviin epasuotuisiin hdiridihin, jotka vaikuttaisivat samanaikaisesti talouden
suorituskyvyn tirkeimpiin tekijéihin, ja osoittaa merkittdvin turvallisuusmarginaalin verrattuna kriittisiin

(") Lahde: komissiolle 15 paivana joulukuuta 2025 toimitettu paivitetty rakenneuudistussuunnitelma, s. 7.
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kynnysarvoihin, jotka johtaisivat nollanettotulokseen. Corsairin kyky saavuttaa pessimistisessidkin skenaariossa
lyhyelld aikavililld positiivinen liiketulos kertoo rakenneuudistussuunnitelman luontaisesta vakaudesta. Komissio
katsoo ndin ollen, ettd molempien skenaarioiden perustana olevat oletukset tayttavit pelastamis- ja rakenneuudis-
tussuuntaviivojen vaatimukset ja tukevat Corsairin pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden palauttamista koskevia
myonteisid johtopddtoksid.

5.3.1.2.2  Odotettavissa olevan taloudellisen tuloksen arviointi

(259) Ranskan viranomaiset toimittivat uusimmissa, viimeksi 15 pdivini joulukuuta 2025 péivityissi huomautuksissaan
useita tarkistuksia Corsairin taloustietoihin ja -ennusteisiin. Pdivitetyt ennusteet (ks. johdanto-osan 49-65 kappale)
viittaavat yrityksen toiminnan ja taloudellisen tuloksen johdonmukaiseen ja rakenteelliseen paranemiseen
rakenneuudistuskaudella, jota on jatkettu 30 pdivddn syyskuuta 2026 asti. Perusskenaariossa Corsair tuottaa
positiivisen [...] miljoonan euron (tai [..] miljoonan euron, jos valtiontuesta johtuvaa [..] miljoonan euron
poikkeuksellista tulosta ei oteta huomioon) nettotuloksen ja sijoitetun padoman tuotto (ROCE) on kauden lopussa
[10,6-13,4] prosenttia. Tamd vahvistaa vuodesta 2023 ldhtien havaitun noususuuntauksen ja osoittaa, ettd
yritykselle pitdisi jaddd asianmukainen ennakoitu pdidoman tuotto sen jilkeen, kun se on kattanut kaikki kulunsa,
mukaan lukien poistot ja rahoituskulut, pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 52 kohdan mukaisesti.
Keskipitkdn aikavilin ennusteissa timd suuntaus jatkuu, ja syyskuussa 2027 péittyvan tilikauden lopun
nettotuloksen ennustetaan olevan [...] miljoonaa euroa ja sijoitetun padoman tuoton [11,4-15,2] prosenttia.

(260) Komissio toteaa, ettd tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman péittyessi sijoitetun padoman tuoton ennustetaan
olevan korkeampi kuin Ranskan viranomaisten arvion mukainen [8,6-10,5] prosentin WACC. WACC:n taso on
itsessddn huomattavasti korkeampi kuin komission viimeaikaisissa ilmailualaa koskevissa paitoksissdan kayttdmat
keskimaaraiset tasot, jotka ovat noin [..] (*). Komissio katsoo, ettd ero johtuu Corsairin erityistilanteesta eli
korkeammasta riskiprofiilista ja siitd, ettd hyviksytystd ensimmdisestd rakenneuudistussuunnitelmasta ei saatu
vakuuttavia tuloksia, toisin kuin muiden sellaisten lentoyhtididen tapauksessa, joihin on kohdistunut vastaavia
rakenneuudistuspddtoksid. Corsair ei ole listautunut porssiin, se on pienempi, ja se toimii rajallisessa maarassa
kaukoliikenteen markkinoita; sen pitkén aikavilin elinkelpoisuus riippuu edelleen vahvasti tarkistetun rakenneuu-
distussuunnitelman tehokkaasta tdytdntoonpanosta sekd vaativien liikenne- ja kannattavuusoletusten
saavuttamisesta. Téssd yhteydessd vaikuttaa asianmukaiselta kdyttdd korkeampaa WACC:td kuin muissa samaa alaa
koskevissa asioissa, jotta voidaan kuvata sijoittajille rakenneuudistuksen jilkeen aiheutuvaa jidnnosriskid ja
ehkdistd talouden odotetun kannattavuuden yliarviointi.

(261) Ranskan viranomaisten toimittamien tietojen ja erityisesti tutkimuksessa Méthodologie pour calculer le WACC de
Corsair (Corsairin WACC:n laskentamenetelmd) tehdyn yksityiskohtaisen analyysin perusteella komissio katsoo,
ettd WACC:n laskentamenetelmi on perusteltu (*).

(262) Komissio katsoo myos soveliaaksi kdyttdi [...] prosentin tavoiteltua vipuvaikutusta, koska se ei perustu Corsairin
taloustilanteeseen vaikeana aikana vaan eurooppalaisten lentoyhtididen keskimiiriiseen taloustilanteeseen. Sen
kiyttd on listaamattomille yrityksille, kuten Corsairille, suositellun menetelmin (*) mukaista. Kdytetty oman
pddoman beeta-arvo, joka on [..], on johdettu laajan eurooppalaisten lentoyhtividen otoksen perusteella
arvioidusta alakohtaisesta velattomasta beeta-arvosta, minkd jdlkeen siitd on poistettu ja sithen on lisitty takaisin
vieraan padoman vipuvaikutus, jonka médrd perustuu otoksen kdyttdimain velkavipuun. Menetelméd hyviksytdin
lagjalti rahoitusteorian alalla, ja sen hyviksyvit myds Ranskan viranomaisten selvityksessd mainitut sidntelyvira-
nomaiset (V).

(* Komission Condorille, SAS:Ile, TAP:lle ja TAROM:lle laskema keskiarvo.

(") Tutkimuksessa arvioidaan, mikdi WACC on rakenneuudistussuunnitelman lopussa. Arvio on tehty markkinatietojen perusteella, ei
suhteessa Corsairin nykytilanteeseen eikd sen luontaisiin rahoituskuluihin tai vipuvaikutusennusteisiin kauden pdittyessd vuonna
2026. Tami vastaa analyysid yrityksen kyvystd kattaa padomakustannuksensa pitkalld aikavililld tavanomaisissa markkinaolo-
suhteissa. Vaihtoehtona on arvioida pddoman vaihtoehtokustannukset, kun pidomaa (tai velkaa) sijoitetaan ja analysoidaan.

(*) Menetelmissi suositaan standardoituja alakohtaisia parametrejd mieluummin kuin varsinaista tuensaajaa koskevia tietoja, jotka
kuvastavat rakenneuudistustuen saajalle myonnetty valtiontukea, Corsairin tapauksessa esimerkiksi julkisten saatavien mititointia.

(*) Menetelman avulla voidaan osoittaa Corsairin valiaikaisen riskiprofiilin sijaan lentolitkennealaan liittyva jarjestelmariski.
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(263) Komissio toteaa lisdksi, ettd oman pddoman kustannuksiin sisdltyy erityinen epalikvidisyyspreemio, jota
perustellaan silld, ettd Corsair ei ole listautunut porssiin, kun taas minkdinlaista rahoitusvaikeuksista johtuvaa
preemiota ei sovelleta, koska WACC lasketaan ajankohdalle, jolloin yrityksen ennustetaan palanneen
elinkelpoiseksi. Lisdksi kdytetyt velanhoitokustannukset perustuvat objektiivisiin markkinavertailuarvoihin, joissa
yhdistyvdt Ranskan alakohtaiset ja makrotaloudelliset tiedot ja jotka heijastavat lentoliikenteen alalla toimivan
keskisuuren elinkelpoisen yrityksen rahoituskuluja, eivit Corsairille nyt tai tulevaisuudessa aiheutuvia kustannuksia.

(264) Niin ollen komissio katsoo, ettd [8,6-10,5] prosentin WACC on varovainen ja uskottava viitekorko Corsairin pitkin
aikavilin elinkelpoisuuden arvioimiseksi sekd sen tarkistamiseksi, ettd pddomakustannukset voidaan kattaa pitkalla
aikavililla tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman rahoitusennusteiden avulla pelastamis- ja rakenneuudistus-
suuntaviivojen ja komission vastaavissa ilmailualan tapauksissa noudattaman vakiintuneen kdytdnnon mukaisesti.

(265) Lisdksi Corsairin pddomatilanne [...], mikd merkitsee sen poistuneen lopullisesti pelastamis- ja rakenneuudistus-
suuntaviivoissa tarkoitetusta vaikeuksissa olevan yrityksen asemasta.

(266) Niin ollen komissio katsoo, ettd vaikka Corsairin oma pidoma muodostettaisiin kokonaisuudessaan uudelleen
rakenneuudistuskauden péittymisen jilkeen, toimitetussa suunnitelmassa esitetddn vankat, vakaat ndkymdt
yrityksen elinkelpoisuuden palautumisesta. Viimeisimmissd ennusteissa otetaan huomioon yrityksen toteuttamat
yliméddrdiset virtaviivaistamis- ja kilpailukykytoimenpiteet, erityisesti toimintamenojen valvonta, kaluston
nykyaikaistaminen, kdyttoasteen parantaminen ja tehokkaampi hinnoittelupolitiikka. Ennusteissa otetaan
huomioon my6s Ranskan viranomaisten ehdottamat toimenpiteet kilpailun vaaristymisen rajoittamiseksi. Odotettu
kannattavuustaso (sijoitetun padoman tuotto [10,6-13,4] % vuonna 2026 ja [11,4-15,2] % vuonna 2027) on
osoitus todellisesta ja kestdvistd elpymisestd. Tamd on tavallista merkittdvimpad, koska se on saavutettu tilanteessa,
jota leimaavat edelleen Venijan Ukrainaan kohdistaman sotilaallisen hyokkdyksen vaikutukset.

(267) Komissio esittdd tiltd osin ja Ranskan viranomaisten toimittaman taulukon 4 perusteella seuraavat
lissthuomautukset, jotka vahvistavat Corsairin elinkelpoisuuden palauttamista koskevaa analyysii:

a)  Komissio toteaa ensinnikin, ettd Ranskan viranomaiset ovat perustelleet analyysidin vertaamalla Corsairin
sijoitetun padoman tuottoa (ROCE) tusinasta muusta eurooppalaisesta ja pohjoisamerikkalaisesta
lentoyhtiostd koostuvaan laajaan ja edustavaan otokseen. Liiketoimintamalleista riippuvia pddoman tuoton
rakenteellisia eroja on mahdollista kuvata tarkasti, koska otos koostuu perinteisistd lentoyhti6istd, halpalento-
yhtioistd ja pohjoisamerikkalaisista lentoyhtidistd. Komissio toteaa, ettd tillainen jaottelu on mielekis
vertailukohta Corsairille, jonka asemointi ja riskiprofiili ovat samanlaiset kuin sellaisten perinteisten
lentoyhtioiden, jotka litkennoivit kaukoliikenteen reittiverkkoja ja joilla on korkea paiomaintensiteetti,
vaikka Corsair onkin selvisti nditd lentoyhtioitd vaatimattomampi.

b)  Toiseksi komissio toteaa, ettd vuosina 2019-2024 havaitussa sijoitetun pddoman tuoton kehityksessd nikyvit
ilmailualaan vaikuttaneet suurimmat eksogeeniset shokit: vuonna 2019 kaikkien lentoyhtididen
keskimddriinen sijoitetun pddoman tuotto oli yleisesti ottaen tyydyttavilld 7,3 prosentin tasolla, mutta
vuosina 2021 ja 2022 indikaattorit laskivat jyrkasti ja muuttuivat joko negatiivisiksi tai hyvin alhaisiksi, mika
johtui erityisesti covid-19-kriisistd, liitkkuvuusrajoituksista ja arvoketjujen héirioistd. Vuonna 2023 havaittu ja
vuonna 2024 vahvistettu noususuuntaus, jossa keskimairdinen sijoitetun pddoman tuotto oli 6,9 prosenttia,
osoittaa markkinaolosuhteiden palautuneen asteittain kohti tavanomaista, joskaan ne eivdt palautuneet
yhdenmukaisesti covid-19-pandemiaa edeltdville tasoille.

c)  Tissd alakohtaisessa yhteydessd komissio toteaa, ettid tilikaudella 2024-2025 Corsairin sijoitetun pddoman
tuotto oli [...] prosenttia ja ettd se oli saavuttanut ldhes tasapainoisen tason jo tilikaudella 2023-2024. Tima
heijastaa Corsairin talouden suorituskyvyn huomattavaa paranemista ensimmaisten rakenneuudistustoimen-
piteiden taytintoonpanon jilkeen. Tarkemmin sanottuna tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman ennusteet
osoittavat, ettd Corsairin sijoitetun piddoman tuotto kasvaa ennen kuin suunnitelma paittyy.

(268) Komissio katsoo, ettd ennuste on yhdenmukainen pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen kanssa, silld se
osoittaa tuensaajan kyvyn saada keskipitkalld aikavililli padoman tuottoa, joka on ajan mittaan positiivinen ja
yhteensopiva pddomakustannusten kanssa, jotta yritys voi toimia tavanomaisissa markkinaolosuhteissa
tukeutumatta jatkuvasti valtiontukeen. Sijoitetun pddoman tuottoasteen ennustettu suuntaus on tiltd osin
merkityksellinen ja uskottava indikaattori Corsairin elinkelpoisuuden palautumisesta pitkalld aikavalilla.
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(269) Vaikka oma pddoma on rakenneuudistuskauden lopussa negatiivinen, komissio katsoo, ettei se itsessddn riitd

estimidn elinkelpoisuuden palautumista pitkalld aikavalilld. Elinkelpoisuuden kisite, sellaisena kuin komissio on
tulkinnut sitd vastaavien kauaskantoisten rakenneuudistusten yhteydessd, ei perustu pelkéstddn taseen
vakavaraisuuteen vaan yrityksen rakenteelliseen ja pysyvddn kykyyn tuottaa positiivisia kassavirtoja ja siten
rahoittaa itsensd ilman valtiontukea. Tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma osoittaakin, ettd Corsairin
operatiivinen kannattavuus on kehittymassd positiivisesti, mikd varmistaa, ettd Corsairin talouden elpyminen on
pysyvdd ja ettd yritys pystyy lopulta rahoittamaan investointinsa ja maksamaan velkansa, vaikka se tarvitseekin
aiempien tappioidensa (pddomavajeen) kattamiseen (hieman) enemmaén aikaa. Pidoman jddminen viliaikaisesti
negatiiviseksi on niin ollen hyviksyttivd aiempien tappioiden luontainen seuraus, eikd se rajoita taloudellisen
elinkelpoisuuden saavuttamista tulevaisuudessa.

(270) Lisdksi komissio toteaa, ettd esitettyd elpymiskehitystd tukevat mys tirkeimpien makrotaloudellisten muuttujien

viimeaikainen ja ennakoitu kehityssuunta. Ensinnikin euron vakautuminen ja odotettu hienoinen kasvu suhteessa
dollariin vuosina 2025-2027 (*) alentavat automaattisesti valuuttamdardisten ostojen kustannuksia, erityisesti
lentopolttoaineiden ja lentokoneiden vuokrasopimusten dollarimaardisia kustannuksia. Toiseksi vuosina
2022 ja 2023 havaittujen volatiliteettipiikkien jilkeen hinnat nayttivit laskevan (**) kerosiinifutuurien markkinoilla
rakenneuudistussuunnitelman aikana, mikd vahentdd merkittavasti operatiivisiin marginaaleihin kohdistuvaa riskia.
Yhdessd ndmé kaksi tekijdd, suotuisa valuuttakurssikehitys ja polttoaineen hinnan vaihtelun rauhoittuminen,
toimivat ulkoisina kannustimina, jotka tukevat Corsairin kannattavuutta ja vahvistavat sen pitkdn aikavilin
elinkelpoisuuden palauttamisen uskottavuutta.

(271) Komissio toteaa myos, ettd suunnitelman paattyessid Corsairilla olisi terveempi rahoitusrakenne ja riittavi kassavirta,

jotta se voisi jatkaa kehitystddn ilman julkisen sektorin lisitukea; tilanne on sama sekd perusskenaariossa ettd
pessimistisessd skenaariossa.

(272) Komissio toteaa pessimistisen skenaarion osalta, ettd rakenneuudistuskauden lopussa odotettu nettotulos on [...]

euroa positiivinen, kun valtiontuen vaikutukset jitetddn huomiotta. Sama koskee yrityksen kassavirtaa, jonka
odotetaan olevan [...]-[...] miljoonaa euroa.

(*) Markkinaennusteet ja makrotaloudelliset oletukset viittaavat sithen, ettd euro vakautuu tai jopa hieman kasvaa suhteessa Yhdysvaltain

dollariin vuosina 2025-2027. Ensinndkin eurojirjestelmin teknisissd ennusteissa arvioidaan, ettd euron ja Yhdysvaltain dollarin
vaihtokurssi voisi kehittyd maltillisesti vuosina 2025-2027 ja nousta noin 1,08:sta vuonna 2025 aina 1,11:een ja sitten 1,13:een
vuosina 2026-2027, mikd merkitsisi euron nousua aiempiin tasoihin verrattuna, samalla kun raaka-aineiden hinnat laskisivat ja
euroalueen pitkdn aikavilin kurssit paranisivat. Toiseksi markkina-ammattilaisten ennusteissa (Euroopan keskuspankin Survey of
Professional Forecasters -kysely) euron odotetaan kasvavan suhteessa dollariin, ja euron ja Yhdysvaltain dollarin kurssin odotetaan
olevan korkeampi vuonna 2026 kuin vuonna 2025, mikd johtuu keskipitkdn aikavilin noususta. Nakemystd tukevat kansainvalisten
rahoituslaitosten samansuuntaiset ennusteet, joissa jotkut arvioivat, ettd vuosina 2025-2026 euro voisi ylittdd pitkalld aikavililla
1,15-1,20 Yhdysvaltain dollarin rajan rakenteellisten tekijoiden, kuten Euroopan keskuspankin ja Yhdysvaltain keskuspankin
rahapolitiikan mahdollisten erojen sekd euroalueen talouden suhteellisen héirionsietokyvyn, vuoksi. Kaiken kaikkiaan nimi
tosiseikkoihin perustuvat nakokohdat tukevat oletusta, ettd kyseiselld ajanjaksolla euro vakautuu ja nousee sitten hieman suhteessa
dollariin.

Oljytuotteiden markkinoilta ja futuurimarkkinoilta kerityt tiedot osoittavat tislepolttoaineiden hintojen olevan yleisesti laskussa,
mukaan lukien kerosiinin hinta, jossa tapahtui volatiliteettipiikkejd vuosina 2022 ja 2023. Raakaoljyn kansainviliset hinnat, jotka ovat
merkittdvin kerosiinin hintaan vaikuttava tekija, ovat laskeneet merkittavasti viime vuosien huippujen jilkeen ja pysyneet vuonna 2025
historiallisesti tarkasteltuna alhaisemmilla tasoilla, ja Brent-raakaoljyn hinta on ollut usein alle 70 Yhdysvaltain dollaria barrelilta, mika
heijastaa ylitarjontaa ja odotettua heikompaa maailmanlaajuista kysyntda. Luotettava ennuste osoittaa, ettd laskusuuntaus voi jatkua
vuosina 2026 ja 2027, jolloin Brent-raakaéljyn hintojen arvioidaan olevan keskipitkalld aikavalilld noin 58-60 Yhdysvaltain dollaria
barrelilta, mikd on huomattavasti viimeaikaisia huippuja alhaisempi taso ja aiheuttaa kerosiinihintojen laskupaineita.

Lisiksi tisletuotteiden futuurimarkkinoilla on nédhtdvissd lentopetrolin (kerosiinin) preemioiden tasoittumista muihin tislepoltto-
aineisiin verrattuna, mikd on merkki siitd, ettd toimituksiin odotetaan liittyvin aiempaa vdhemmin jdnnitteitd. Eurooppalaiset
lentopetrolin preemiot suhteessa kaasuéljyfutuureihin ovat ldhes nollassa, miké johtuu niukkuuden pelosta ja futuurimarkkinoiden
hintarakenteiden normalisoitumisesta (ks. https://www.argusmedia.com/en/news-and-insights/latest-market-news/
2707 526-european-jet-premiums-collapse-on-ice-gasoil-strength).

Raaka6ljyn hinnan jatkuva maltillistuminen ja tisletuotteiden preemioiden lasku luovat yhdessd odotuksia siitd, ettd lentokerosiinin
hinta pysyy vakaana tai laskee hieman suunnittelujaksolla 2025-2027, mika pienentdd merkittavésti tdstd olennaisesta polttoaineesta
riippuvaisten lentoyhtididen, kuten Corsairin, toimintakatteeseen kohdistuvaa riskia.
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(273) Vaikka Ranskan viranomaisten kayttimadt oletukset ovatkin varovaisia, ne vaikuttavat uskottavilta, kun otetaan
huomioon ilmailualan kehitys ja Corsairin viimeaikainen tulos erityisesti sen merentakaisiin departementteihin ja
Afrikkaan suuntautuvilla kaukoreiteilld. Vaikka pessimistinen skenaario korostaa jadnnosherkkyyttd kustannusten
ja kysynnin vaihteluille, komissio katsoo kuitenkin, ettd jatkuvasti alhaisempien kustannusten, paremmin
kohdennetun kaupallisen asemoinnin, suotuisamman ulkoisen talousympdriston ja kansainvilisen liikenteen
pitkdjinteisen jatkamisen yhdistelmd tekee yrityksen elinkelpoisuuden palautumisesta mahdollista viimeistdin
rakenneuudistuskauden paittyessi eli jo syyskuun 2026 lopussa.

(274) Komissio toistaa pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 52 kohdan mukaisesti, ettd elinkelpoisuuden
palauttamiseen liittyy yrityksen pitkdn aikavélin kyky kattaa kaikki kustannukset, myos poistot ja rahoituskulut,
samalla kun sille jad asianmukainen pddoman tuotto, sekid erillisend perusteena rakenneuudistuksen kohteena
olevan yrityksen kyky kilpailla markkinoilla omin voimin tukeutumatta endd julkiseen tukeen. Komissio tismentii
tdltd osin, ettd tdmi kriteeri ei rajoitu oman pddoman asemaan kirjanpidossa rakenneuudistusvaiheen aikana (se voi
pysya alustavasti negatiivisena), vaan sitd on arvioitava tulevaisuuteen ja suunnitelman padttymiseen suuntautuvalla
tavalla merkityksellisten talous- ja rahoitusindikaattoreiden avulla.

(275) Tarkasteltavana olevassa asiassa komissio toteaa, ettd rakenneuudistussuunnitelman pdattyessdi Corsairin
ennustetaan tuottavan positiivista ja toistuvaa liikevoittoa, positiivisia kassavirtoja ja sidotun padoman tuottoa, joka
on jatkuvasti suurempi kuin padomakustannusten painotettu keskiarvo. Nama tekijit ovat osoitus yrityksen kyvystd
rahoittaa toimintaansa ja tulevia investointejaan tavanomaisissa markkinaolosuhteissa ilman, ettd se tarvitsee lisda
valtiontukea. Lisdksi komissio toteaa, ettd ennakoidun rahoitusrakenteensa ansiosta Corsair pystyy tdyttimain
vakavaraisuutta ja velanhoitokatetta koskevat markkinoiden vakiovaatimukset, jolloin silli on tavanomaiset
mahdollisuudet hyotyd markkinarahoitusldhteistd rakenneuudistuksen paatyttya.

(276) Naiissd olosuhteissa ja komission aiemmissa asioissa omaksuman toimintamallin mukaisesti, erityisesti unionin
yleisen tuomioistuimen vahvistaman TAP:n pédtoksen (Ryanair DAC v. Euroopan komissio, T-458/22,
ECLLEU:T:2025:1094, 104 kohta ja sitd seuraavat kohdat) nojalla, komissio katsoo, ettd Corsair pystyy
kilpailemaan markkinoilla omin voimin rakenneuudistussuunnitelman paittyessd, viimeistddn syyskuussa 2026.
Niin ollen osana tarkistettua rakenneuudistussuunnitelmaa toteutetuilla toimenpiteilld voidaan palauttaa Corsairin
pitkdn aikavilin elinkelpoisuus ja varmistaa sen talouden riippumattomuus valtiontuesta.

5.3.2 Vaikutus kauppaan ja kilpailuun

5.3.2.1 Tuen tarkoituksenmukaisuus, oikeasuhteisuus, oma rahoitusosuus ja vastuunjako

(277) Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 62 kohdan mukaan rakenneuudistuksen kustannusten rahoittamiseen
on kaytettdvd merkittdvd madrd tuensaajan, sen osakkeenomistajien tai velkojien taikka sen yhtymin, johon
tuensaaja kuuluu, omia varoja tai uusien sijoittajien varoja. Tdllaisen oman rahoitusosuuden olisi tavallisesti oltava
verrattavissa myonnettdvdan tukeen sen suhteen, miten se vaikuttaa tuensaajan vakavaraisuuteen tai likviditeet-
tiasemaan. Lisdksi tuesta on maksettava asianmukainen korvaus (suuntaviivojen 54 kohta). Pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen 63 kohdan mukaan tdmin rahoitusosuuden on oltava todellinen, toisin sanoen
tosiasiallinen, lukuun ottamatta tulevia odotettavissa olevia voittoja, kuten kassavirtoja. Suuntaviivojen 124 kohdan
b alakohdassa todetaan lisiksi, ettd jos rakenneuudistuskustannuksia korotetaan rakenneuudistussuunnitelman
muutosten yhteydessd, omaa rahoitusosuutta on vastaavasti lisattdva.

46/60 ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/3952/oj



EUVL C, 24.7.2026 FI

(278) Komissio totesi menettelyn aloittamista koskevassa pdatoksessddn, ettd Ranskan viranomaiset harkitsivat uusien
tukitoimien tarjoamista Corsairille 83,1 miljoonan euron (*°) arvosta, johon sisiltyvdt uusi 3 miljoonan euron
pddomasijoitus Guadeloupen departementin valtuustolta, yhteensd 19 miljoonan euron julkisen velan uudelleen-
jarjestely, 23 miljoonan euron saatavasta luopuminen, uudet, noin 38,1 miljoonan euron verohyvitykset kaluston
uudistamisen yhteydessi sekd sellaisesta julkisesta velasta luopuminen, joka vastaa alkuperiisen rakenneuudistus-
suunnitelman osana myonnettyjd valtion lainoja (FDES- ja PP-lainat, yhteensi 80 miljoonaa euroa).

(279) Komissio totesi, ettd suunniteltu voitolliseen tulokseen pddsyd koskeva lauseke rajoittuu [...] miljoonaan euroon,
kun taas vuodesta 2020 ldhtien myonnetyn julkisen sektorin tuen kumulatiivinen maira on ldhes 200 miljoonaa
euroa. Komissio katsoi, ettd vaikka rakenneuudistus olisikin onnistunut tissd kokoonpanossa, suurin osa voitosta
olisi kohdistunut yksityisiin osakkeenomistajiin, kun taas valtio olisi joutunut kantamaan suurimman taloudellisen
taakan tarjoamalla velkojen mitdtointid ja myontdmalld sellaisia veroetuuksia, jotka vastaavat ilman takaisinmaksu-
velvollisuutta myo6nnettyjd tukia. Néin ollen komissio totesi, ettd valtion korvaus ei vaikuta riittavaltd ja ettd
julkisten saatavien osittainen muuttaminen pddomaksi olisi voinut taata paremman symmetrian muiden sijoittajien
kanssa.

(280) Lisdksi komissio katsoi, ettd tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma ei vield osoita, ettd pelastamis- ja rakenneuudis-
tussuuntaviivojen 64 kohdassa ja 124 kohdan b alakohdassa tarkoitettu oma rahoitusosuus olisi riittdva, todellinen
ja tosiasiallinen. Erityisesti erddt mainitut rahoituslahteet — kuten suunniteltu noin 21,7 miljoonan euron myynti- ja
takaisinvuokrausjirjestely tai neljin vield toimittamatta olevan Airbus A330neon rahoittaminen — nayttivit tdssd
vaiheessa olevan puutteellisesti dokumentoituja tai vain hypoteettisia hankkeita.

(281) Niin ollen komissio katsoi, ettd oma rahoitusosuus on vihiinen ja epivarma suhteessa julkisen tuen
kokonaismairadn ja ettd Ranskan viranomaiset eivdt ole osoittaneet, ettd Corsairin maantieteellinen sijainti
oikeuttaisi ndin pienen rahoitusosuuden. Niinpd komissio esitti vakavia epdilyja suunnitellun tuen oikeasuhtei-
suudesta ja siitd maksettavasta korvauksesta pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen vaatimusten perusteella.

(282) Ranskan viimeisimpien huomautusten perusteellisen analyysin ja Ranskan viranomaisten toimittamien
selvennysten ja muutosten perusteella, jotka koskevat erityisesti tuensaajan oman rahoitusosuuden eri osatekijoitd
(ks. johdanto-osan 36-43 kappale ja johdanto-osan 44 kappaleen taulukko 1), tarkistettu rakenneuudistus-
suunnitelma osoittaa kokonaiskustannuksiksi 233 miljoonaa euroa, josta 145,4 miljoonaa euroa rahoitetaan
omarahoitusosuudella (62,3 %) ja 87,8 miljoonaa euroa valtiontuella (37,7 %), sekd 519,4 miljoonaa euroa, josta
319,1 miljoonaa euroa rahoitetaan omarahoitusosuudella (61,4 %) ja 200,5 miljoonaa euroa tukitoimilla (38,6 %),
kun alkuperiinen rakenneuudistussuunnitelma (vuodesta 2020 alkaen) otetaan huomioon ja kun merentakaisten
departementtien myontdmat 6 miljoonaa euroa luetaan OMRP:n kautta myonnetyksi tueksi eikd omarahoituso-
suudeksi.

(283) Tissd yhteydessd komission on varmistettava, ettd rahoitusosuudet ovat todellisia, valtiontuesta riippumattomia ja
riittdvid. Oma 145,2 miljoonan euron rahoitusosuus ylittdd selvisti vaaditun 50 prosentin vihimmaismédran, mikd
varmistaa, ettd tuensaaja ja sen velkojat ja/tai osakkeenomistajat vastaavat suurimmasta osasta rakenneuudistuksen
kustannuksia. Téltd osin ndiden panosten yksityiskohtainen analyysi osoittaa, ettd kukin néistd toimenpiteistd on
vaatimusten mukainen.

(284) Yksityisten sijoittajien Blue Sky Holdingin ja Groupe Advens-Geocotonin my6ntimat, yhteensd [10-50] miljoonan
euron padomasijoitukset ovat uusia varoja, jotka sijoitetaan suoraan osakkaiden vilisen sopimuksen perusteella.
Kyseinen sopimus solmitaan sopimusehdossa esitetyn sitoumuksen mukaisesti. Sama pitee kolmen osakkeeno-
mistajan (Blue Sky Holding, Groupe Advens-Geocoton ja SEMPA) hyviksymaiin lisisitoumukseen sijoittaa [5-30]
miljoonaa euroa, jos Corsairin kassavarat laskevat alle [..] miljoonaan euroon. Vaikka Ranskan viranomaiset
vaittavit, ettd Guadeloupen alueen varoista perdisin oleva Corsairin 3 miljoonan euron piddomankorotus on
valtiontukea (ks. johdanto-osan 39 kappaleen i kohta), ne eivit anna tietoja siitd, miten SEMPATin osallistuminen

(**) Ks. menettelyn aloittamista koskevan piddtoksen johdanto-osan 32 kappale, jossa ei ilmoiteta luovutettujen FDES- ja PP-lainojen
korkoa.
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tdhdn lisirahoitukseen pitdisi luokitella tai madrittad. Lisaksi komissio toteaa, ettd — kun otetaan huomioon
Guadeloupen alueen osuus Corsairin tulevasta pddomasta — vaikka SEMPATin myontimin lisirahoituksen
katsottaisiin olevan valtiontukea eikd osa omarahoitusosuutta, silld olisi vain vahidinen vaikutus julkisen ja
yksityisen rahoituksen viliseen suhteeseen tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman rahoituksessa eikd se nidin
ollen muuttaisi tdssd paatoksessi esitettyd kirjanpitoarviota mydskain oikeasuhteisuuden osalta. Ndin ollen niitd
maksuosuuksia voidaan pitdd varmoina, todellisina ja valtiontuesta rijppumattomina pelastamis- ja rakenneuudis-
tussuuntaviivoja sovellettaessa.

(285) Neljan uuden Airbus A330neo -ilma-aluksen, jotka on vuokrattu [20-80] miljoonalla eurolla, rahoituksen osalta
todetaan, ettd vaikka rahoitus liittyykin vuokramaksuihin, vuokrasopimuksen tarjoaja pitdd sitd edelleen
liiketoimintasuunnitelman mukaisena yksityisend rahoitustoimena. Corsairin kaluston uudistamiseen liittyvit
vuokrasopimukset on allekirjoitettu ja toimituksia on jo tehty. AerCap, joka on yksi maailman suurimmista ilma-
alusten vuokrayhtioistd, on tarjonnut ja toimittanut ensimmdisen neljastd Airbus A330neo -ilma-aluksesta, jotka
on vuokrattu Corsairille osana kalustouudistusta. Toimitus tapahtui [...], ja muiden kolmen ilma-aluksen luovutus
Corsairille oli sovittu vuodeksi 2024 saman vuokrasopimuksen puitteissa. Ndin ollen tdtd rahoitusosuutta voidaan
pitdd todellisena ja valtiontuesta vapaana.

(286) Lisdksi F-HSKY:n myyntiin kesdlld 2025 tarkoitettu [25-45] miljoonan euron médrd voidaan hyviksya tuottona
myynnistd, joka on jo tapahtunut yksityisen vastapuolen kanssa (ks. johdanto-osan 31 kappaleen f kohta) ja joka
on peruuttamattomasti kohdennettu tarkistettuun rakenneuudistussuunnitelmaan.

(287) Johdanto-osan 193-200 kappaleesta kdy ilmi, ettdi CRPN:n myo6ntdmien [10-40] miljoonan euron rahoituso-
suuksien muodostama moratorio ei ole valtiontukea. Koska se perustuu Corsairin ja CRPN:n viliseen itsendiseen
kaupalliseen sopimukseen eiki valtiosta johtuvaan paitokseen, sen voidaan katsoa olevan valtiontuesta irrallinen
toimi. Moratoriosta oli paatetty 7 pdivind marraskuuta 2023 annetulla CRPN:n erityishallintoneuvoston paitoslau-
selmalla, jonka Ranskan viranomaiset toimittivat komissiolle, ja sen vuoksi sitd voidaan pitdd todellisena,
tehokkaana ja todennettavissa olevana osana omarahoitusosuutta pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 64
kohdan mukaisesti, jossa edellytetddn, ettd omarahoitusosuus on vihintddn 50 prosenttia suurten yritysten
rakenneuudistuskustannuksista.

(288) Edelld esitetyn perusteella komissio katsoo, ettd merkittdvi osa omarahoitusosuudesta kasvattaa suoraan Corsairin
pddomaa uuden padoman lisdysten kautta (ks. johdanto-osan 283 kappale). Vaikka muut toimenpiteet eivit
suoraan lisdd padomaa, ne edistdvat merkittivasti Corsairin vakavaraisuuden palauttamista vahvistamalla sen kykya
selviytyd talousvelvoitteistaan ja tukemalla sen liikketoimintamallin pitkdn aikavilin elinkelpoisuutta.

(289) Yrityksen vakavaraisuus tarkoittaa sen kykya tayttdd kaikki talouteen liittyvit sitoumuksensa keskipitkalli ja pitkalld
aikavililli omien varojensa ja tulevien kassavirtojen pohjalta. Vakavaraisuutta on arvioitava seki staattisesti
vertaamalla taseen varoja ja velkoja toisiinsa ettd dynaamisesti arvioimalla yrityksen kykyd tuottaa riittdvasti
tuloksia ja rahavirtoja velkojensa kattamiseksi niiden erddntyessd. Vakavaraisuutta voidaan siten parantaa joko
suoraan lisddmilli omaa pddomaa, kestdvidsti karsimalla sitoumuksia ja keventdmilldi velanhoitoa tai
rakenteellisesti alentamalla rahoituskustannuksia.

(290) Niin ollen komissio toteaa tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman osana toteutettujen omarahoitusosuutta
koskevien toimenpiteiden osalta, ettd kukin niistd edistdd Corsairin vakavaraisuuden parantamista, vaikka niiden
vaikutusta ei aina voida valittomasti tarkastella taseen omassa padomassa. CRPN:n myontdma moratorio tarkoittaa
sitd, ettd maksujen erdpdivid on lykitty ja ettd talousrasitetta on vihennetty alustavasti, mikd helpottaa ulos
menevid rahavirtoja lyhyelld ja keskipitkalld aikavililld ja parantaa yrityksen kykyd tayttdd muut talouteen liittyvat
sitoumuksensa, edistden siten yrityksen yleisen rahoitusrakenteen vakauttamista. Uusien ilma-alusten
rahoittaminen siten, ettd kaluston uusiminen mahdollistetaan ilman kohtuutonta pddoman kiyttoonottoa,
vihentdd yksikon toimintakustannuksia ja parantaa toiminnan tehokkuutta. Tima puolestaan parantaa kassavirran
tuotantokapasiteettia ja vahvistaa siten vakavaraisuutta rakenneuudistussuunnitelman voimassaoloaikana. Lopuksi
ilma-aluksen myynti tuottaa likviditeettid ja vdhentdd kyseisen omaisuuden kiytto- ja hallussapitokustannuksia,
mikd puolestaan vahentdd tulevia rahoitustarpeita ja parantaa sekd vakavaraisuutta ettd yrityksen talouden
riskiprofiilia.
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(294)
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(296)

Suuruudeltaan 87,8 miljoonan euron valtiontuki ([..] % Corsairin rakenneuudistussuunnitelman muutoksista
aiheutuvista kokonaiskustannuksista) rajoittuu Corsairin elinkelpoisuuden varmistamiseksi valttimattomain
vihimmaismédrddn, mikd on pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen perusperiaate siltd osin kuin sen
tarkoituksena on korvata rahoitusvaje, joka johtuu ennakoimattomista olosuhteista, joista ei voida syyttda yritysta.
Guadeloupen departementin valtuuston paidomasijoituksen muodossa myontiman 3 miljoonan euron tukivilineen
lisiksi tuki koostuu pddasiassa julkisesta velasta luopumisesta (23 miljoonaa euroa), PP-lainalle kertyneistd ja
pddomitetuista koroista luopumisesta (arvo 4,7 miljoonaa euroa), merentakaisten alueiden verohyvityksesti (arvo
38,1 miljoonaa euroa) ja sellaisen julkisen velan, jota ei voida antaa anteeksi, uudelleenjérjestelystd (19 miljoonaa
euroa), kun tuen méird arvioidaan myonnetyn edun perusteella.

Komissio katsoo Guadeloupen departementin valtuuston myontdmén 3 miljoonan euron pddomasijoituksen osalta,
ettd tukitoimi muodostaa kohdennetun ja rakenneuudistuksen kannalta tarpeellisen vilineen pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen keskeisten kohtien mukaisesti siltd osin kuin valittu viline eli pddomanlisdys on
suorin viline Corsairin velkojen korjaamiseksi ja vakavaraisuuden valittomaksi vahvistamiseksi, mikd poistaa
valittoman epdonnistumisriskin. Lisaksi suoraan merentakaisen alueen paikallisviranomaiselta perdisin olevan tuen
alkuperd korostaa sekd alueellista yhteenkuuluvuutta ettd kohteeseen liittyvdd olennaista yleistd etua koskevaa
ulottuvuutta. Guadeloupen departementin valtuuston suora osallistuminen pdioman muodossa vahvistaa
tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman uskottavuutta ja tarjoaa varoja, joilla on rakenteellisesti ratkaiseva
merkitys yrityksen tulevan elinkelpoisuuden kannalta. Toimenpiteen katsotaan olevan myds oikeasuhteinen, koska
silld rajoitetaan markkinoilta poistumisen vaikutuksia ja siten markkinoiden véddristymist seka taataan samalla, ettd
tuesta saatavan hyodyn ainoa tarkoitus on palauttaa Corsairin kilpailukyky ja taloudellinen riippumattomuus.

Ensimmaisessd rakenneuudistuspditoksessi (jossa padoma laskettiin kokonaisuudessaan) vuonna 2020 sovittujen ja
maksettujen lainojen osalta muutetun suunnitelman tueksi esitettyé saatavasta luopumista on todellakin pidettiva
uutena tukena muun tuen lisdksi (johdanto-osan 211 kappale). Rakenneuudistukseen myonnettivin lisituen
oikeasuhteisuutta tarkasteltaessa padomasta luopumista ei kuitenkaan pitéisi endd huomioida, silld muutoin samat
julkiset varat laskettaisiin yhteen rakenneuudistussuunnitelmaan kahdesti. Ndin ollen — koska pddoma on jo otettu
kokonaisuudessaan huomioon Corsairin alkuperiistd rakenneuudistustukea arvioitaessa — uuden ja aiemman tuen
oikeasuhteisuuden tarkastelussa huomioidaan ainoastaan erddntyneet korot (taulukko 1). Ndin varmistetaan
toimenpiteen avoimuus ja tdydellinen jdljitettdvyys pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 58 kohdan
mukaisesti.

Komissio katsoo, ettd suunniteltu lisdtuki, joka perustuu padasiassa edelld mainittuun saatavista luopumiseen,
muodostaa itse asiassa asianmukaisen ja oikeasuhteisen vilineen pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 60
kohdan ja sitd seuraavien kohtien mukaisesti siltd osin kuin sen tarkoituksena on palauttaa Corsairin pitkin
aikavilin elinkelpoisuus ja rajoittaa kilpailun vairistymistd. Tama velasta luopuminen, joka kdytinndssd vastaa
padomanlisdystd, parantaa ratkaisevasti yrityksen vakavaraisuutta ja edistdd sen kykyd tdyttdd talouteen liittyvit
velvoitteensa ilman lisitukea.

Lisaksi komissio katsoo, ettd suunniteltu 38,1 miljoonan euron lisdtuki, joka perustuu péiasiassa edelld mainittuun
verohyvitykseen, muodostaa asianmukaisen ja oikeasuhteisen vilineen pelastamis- ja rakenneuudistussuunta-
viivojen 60 kohdan ja sitd seuraavien kohtien mukaisesti siltd osin kuin sen tarkoituksena on palauttaa Corsairin
pitkdn aikavilin elinkelpoisuus ja rajoittaa kilpailun vaaristymistd. Koska kyseinen taloudellinen tuki vastaa
tarkoitukseltaan pddomasijoitusta, se parantaa merkittdvésti tuensaajan pddomarakennetta ja vakavaraisuutta.
Tukitoimesta seuraava maksuvalmiuden turvaaminen on olennaisen tirkedi, jotta Corsair voi vastata rakenneuu-
distukseen liittyvistd kustannuksista ja rahoittaa tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman toteuttamiseen
tarvittavat kustannukset. Taseen ja omarahoituskyvyn vahvistamisen katsotaan olevan osa vihimmaisvaatimusta,
jonka mukaan yrityksen on pystyttavd tdyttiméddn tulevat talouteen liittyvdt velvoitteensa ja varmistamaan siten
elinkelpoisuutensa ilman lisdtukea.

Tamin perusteella Corsairin omarahoitusosuus on 61,4 prosenttia rakenneuudistuksen kokonaiskustannuksista,
kun otetaan huomioon kaksi rakenneuudistuskautta (2020-2026). Se on suurempi, 62,3 prosenttia, lisikauden
(2023-2026) osalta.
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(297) Namd osuudet ylittdvit huomattavasti pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 64 kohdassa vahvistetun 50
prosentin vahimmadiskynnyksen, mikd takaa sen, ettd julkinen tuki on tiukasti oikeasuhteinen jdljelld olevaan
rahoitustarpeeseen ndhden ja ettd suurin osa talousriskistd kohdistuu osakkeenomistajiin ja yksityisiin sijoittajiin.
Tamd pitee sekd alkuperdiseen suunnitelmaan sisiltyvddn rahoitukseen ettd tarkistettuun suunnitelmaan
sisdltyvddn rahoitukseen pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 124 kohdan b alakohdan mukaisesti, kun
kyse on suunnitelman muuttamisesta erikseen tarkasteltuna.

(298) Lisdksi edelld esitetty toimenpiteiden yhdistelma tdyttdd tdysin pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen
61 ja 65 kohdan vaatimukset, koska silld varmistetaan, ettd tuki rajoitetaan valttimédttomain vihimmaismaaradn ja
ettd rakenneuudistuksesta aiheutuvat rasitteet jactaan tasapuolisesti sidosryhmien kesken.

(299) Suuri omarahoitusosuus (62,3 %) on paras osoitus siitd, ettd julkinen tuki on rajattu valttimattomain
vihimmaismairdan, joka tarvitaan yrityksen pitkin aikavilin elinkelpoisuuden palauttamiseksi, jolloin se tdyttdd
tdysin rakenneuudistustuen oikeasuhteisuutta koskevan vaatimuksen.

(300) Vaikka pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 124 kohdassa ei edellyteti tarkistetun rakenneuudistussuun-
nitelman tdmdn nikokohdan tarkastelua, komissio katsoo, ettd rakenneuudistustoimenpiteet toteutetaan sen
jilkeen, kun Corsairin tappiot on katettu kokonaan, silli tappiot ovat kumonneet niiden nykyisten osakkeeno-
mistajien osakkeiden arvon, jotka ovat tukeneet aiempaa rakenneuudistusta (johdanto-osan 47 kappale).

(301) Lopuksi komissio esitti menettelyn aloittamista koskevassa pddtoksessddn varaumia sen suhteen, ettd Ranskan
viranomaiset eivdt olleet suunnitelleet velkojen muuttamista pddomaksi, ja totesi, ettd pelkéstddn saatavasta
luopuminen merkitsisi todennikoisesti sitd, ettd kaikki rakenneuudistuksesta tulevaisuudessa saatavat edut
hyodyttaisivit uusia yksityisid osakkeenomistajia.

(302) Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 67 kohdassa kuitenkin edellytetddn, ettd kaikki valtiontuki, joka
vahvistaa tuensaajan omaa pddomaa, olisi myonnettivd ehdoin, jotka antavat valtiolle kohtuullisen osuuden
tuensaajan tulevasta arvonnoususta ottaen huomioon sen, kuinka paljon omaa pddomaa valtio sijoittaa verrattuna
yrityksen jdljelld olevaan omaan pddomaan tappioiden kattamisen jalkeen. Taltd osin on huomattava, ettd kisite
“kohtuullinen osuus tulevasta arvonnoususta” riippuu kaikkien tukien osalta, mukaan lukien pidomaa lisddvit
osatekijit, "yrityksen jéljelld olevasta omasta padomasta tappioiden kattamisen jilkeen” ja ettd niitd kahta ehtoa on
sovellettava yhdessa.

(303) Corsairin nykyisten osakkaiden (OMRP) ja vakuusvelkojien (Ranskan valtio) omistusosuudet mitétoityivat kokonaan
rakenneuudistustoimenpiteiden toteuttamisen jilkeen ja saatavat peruuntuivat lihes kokonaan (johdanto-osan 47
kappale). Niin ollen ei ole enempid omaa pddomaa, joka voisi hyotyd tulevasta julkisin varoin tehtiviin
investointeihin tai velkojen mitdtoimiseen perustuvasta arvonnoususta.

(304) Naissd olosuhteissa komissio katsoo, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 67 kohdan vaatimusten
osalta on tdysin perusteltua, ettei Corsairin velkojen mitdtdinnistd makseta erityistd korvausta. Osakkeenomistajat
ja vakuusvelkojat ovat kantaneet (ldhes) kaikki tappiot, joten ne eivit voi endd vastata Corsairin uudelleenjir-
jestelystd aiheutuvasta rasitteesta.

(305) Komissio toteaa kuitenkin, ettd Ranskan viranomaiset ovat vakuuttavasti osoittaneet, ettd saatavista luopumisesta
maksettava implisiittinen taloudellinen korvaus korreloisi suoraan rakenneuudistussuunnitelman onnistumisen ja
siten Corsairin voitolliseen tulokseen pédisemisen kanssa. Vastaavasti korvauksen mdird, joka ilmaistaan
prosenttiosuutena mitdtoidyistd saatavista, on huomattava, ja se maksettaisiin ensisijaisesti ennen korvausten
maksamista uusille osakkeenomistajille, mukaan lukien departementin valtuusto. Jalkimmaiinen suostuu kuitenkin
kantamaan paddomalisdysten riskit, joita valtio ei ota, mitdtoimilldi saatavia, joiden korvaaminen on
epatodenndkoist. Valtion epasymmetrinen ja alhaisempi riskiprofiili oikeuttaa ndin ollen korvauksen maksamisen
voitolliseen tulokseen paisyi koskevan lausekkeen nojalla, silld se poistaa esitetyt epailykset.

(306) Tamin perusteella komissio on tutkinut Ranskan valtion hyviksymastd tuesta maksettavaa korvausta ja erityisesti
saatavien mitdtointid suhteessa tuen korvaamista ja vastuunjakoa koskeviin pelastamis- ja rakenneuudistussuunta-
viivojen 54 ja 67 kohtaan.
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(307)

(308)

(309)

(310)

(311)

Ensinnidkin komissio katsoo tuesta maksettavan korvauksen osalta, ettd Ranskan viranomaisten valitsema rakenne
tdyttdd asianmukaista korvausta koskevan vaatimuksen, jossa huomioidaan kriittinen taloustilanne ja valtion
ottama riski Corsairin tilanteessa. Ranskan viranomaiset ovat valinneet voitolliseen tulokseen paisyd koskevan
lausekkeen sen sijaan, ettd ne olisivat valinneet kiintedn ja vilittomén korvauksen (joka olisi saattanut vaarantaa
Corsairin elinkelpoisuuden) tai osakkeita, joiden arvo ja korvattavuus ovat epiavarmoja. Lausekkeen mukaan valtion
saaman korvauksen edellytyksend on tuleva tulos ja tehokas taseen korjaaminen, ja lauseke otetaan kdytto6n vasta,
kun on saavutettu positiivinen nettotilanne. Korvausmekanismi, joka perustuu [..] prosenttiin liiketoiminnan
tulokseen liittyvdstd mdidrdstd, takaa ndin ollen sen, ettd valtio saa korvauksen yrityksen operatiivisista
rahoitusvirroista eikd uusien velkojen kertymisestd. Timd mahdollinen korvaus, jonka enimmiismédrd on [..]
miljoonaa euroa, jéljittelee sellaisen velkojan toimintaa, joka suostuu muuttamaan saatavansa (jonka nykyarvo on
nolla, koska Corsair ei pysty maksamaan sitd takaisin) ehdolliseksi osallistumisvilineeksi, mikd takaa sen, ettd tuki
korvataan ainoastaan rakenneuudistuksen tuottamista hyodyista.

Toiseksi komissio katsoo, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 67 kohdassa ei edellytetd ylimaaraista
vastuunjakoa, kun Corsairin nykyisten osakkaiden (jotka osallistuivat alkuperdisen suunnitelman rahoitukseen)
osakkeiden kirjanpitoarvo on poistettu kokonaan tappioiden kattamiseksi. Télloin ei ole "jaljelld olevaa pddomaa”,
jonka haltijoiden olisi jaettava rakenneuudistuksesta aiheutuvat rasitteet yhdessa valtion kanssa (ks. johdanto-osan
302-304 kappale), olipa kyse sitten joulukuussa 2020 hyviksyttyd suunnitelmaa edeltdvistd osakkeenomistajista
tai alun perin hyviksyttyd suunnitelmaa rahoittaneista osakkeenomistajista. Toisaalta vaikka pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen asiaankuuluva kohta edellyttiisikin vastuunjakoa olemassa olevien pddomainstru-
menttien tdydellistd poistamista pidemmille, mika ei koske joulukuussa 2020 hyviksytyn suunnitelman osakkeeno-
mistajia, voitolliseen tulokseen paisya koskevalla lausekkeella varmistettaisiin myds oikeudenmukaisen vastuunjaon
periaatteen noudattaminen siltd osin kuin silld taataan riskin ja jaetun voiton vilinen vastaavuus. Koska valtio
suostuu luopumaan saatavasta, se kantaa lihtokohtaisesti riskin, ja rajoittamalla takaisinmaksun enimmaismairin
[..] miljoonaan euroon se luopuu koko summan takaisinperinnistd, miki voisi estdd uusia osakkeenomistajia ja
yksityisid velkojia sijoittamasta yritykseen pitkalld aikavililld. Ndin ollen tdma yliraja antaa yksityisille sijoittajille
mahdollisuuden hyotyd kokonaisvaltaisesti tulevasta tuloksesta siltd osin kuin tulos ylittaa valtiolle varatun yldrajan.

Niiden Ranskan viranomaisten esittdmien selitysten ja perustelujen perusteella komissio katsoo, ettd timi rakenne
takaa, ettd valtiolle tulee riittdvd osuus Corsairin tulevasta arvonnoususta. Saatavista luopumisen muodossa
myonnettyd valtiontukea, joka parantaa yrityksen omaa padomaa, kompensoidaan niin ollen voitolliseen tulokseen
pddsyd koskevalla lausekkeella. Tdlldi mekanismilla varmistetaan, ettd valtio saa kohtuullisen osuuden rakenneuu-
distuksen tuottamista tulevista voitoista suhteessa yrityksen pelastamiseksi toteutettuihin toimiin. Koska valtiolle
maksettava korvaus yhdistetddn operatiiviseen tulokseen ja positiivisen nettotilanteen saavuttamiseen, tilld
toimintamallilla riskit ja voitot jaetaan tasaisesti yksityisten sijoittajien kanssa, mikd on myonteinen ja uskottava
merkki Corsairin liikketoimintamallin kestivyydesta.

Lausekkeessa myos maaritiin, ettd jos asetetut edellytykset tayttyvit, Corsair maksaa vuosittain takaisin maaran,
joka vastaa [..] prosenttia sen liiketoiminnan tuloksen, mukaan lukien huoltovaraukset, ja uudelleen
voimaansaatetun velan lyhennyksen vilisestd positiivisesta erosta (*'). Lausekkeen tosiasiallinen aktivointi
edellyttdd, ettd seuraavat tiukat talouteen liittyvit edellytykset tayttyvit samanaikaisesti: oman pddoman on oltava
positiivinen ja riittdvan kassavirran on siilyttdvd, jotta varmistetaan, ettd voitolliseen tulokseen pdisyd koskevan
lausekkeen nojalla suoritettavat maksut eivit vaaranna yrityksen vakavaraisuutta tai likviditeettid.

Lisiksi mekanismiin sisdltyy ylimaariisid kdteisvirtoja koskeva lauseke, jonka tarkoituksena on kattaa suurempi
osuus arvonmuodostuksesta siind tapauksessa, ettd Corsairin kassavirta ylittdisi 75 prosenttia lakisdateisten
toimintavaatimusten méardstd. Tdssd tapauksessa ja jos Corsairin pddoma siilyy positiivisena ja kiteisvirta pysyy
jatkuvasti kynnysarvon ylapuolella, Corsairin vuotuinen rahoitusosuus nostettaisiin 75 prosenttiin sen vuotuisesta
liiketoiminnan tuloksesta edellyttden, ettd yhteenlaskettu enimmdismdird olisi [...] miljoonaa euroa. Tilld
jarjestelylld varmistettaisiin, ettd paluu voitolliseen tulokseen mukautuu dynaamisesti yrityksen todelliseen
maksukykyyn rasittamatta yrityksen rahoitusrakennetta kohtuuttomasti.

(") Ks. 7 pdivand marraskuuta 2025 allekirjoitetun ehtoasiakirjan liite 5.
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(312) Komissio toteaa myos, ettd lausekkeessa vahvistetaan varhaisen erddntymisen mekanismi Corsairin luovutuksen
varalta. Avoin loppusumma palautettaisiin tdlloin mekanismin kautta vahvistetun yldrajan puitteissa. Tilld
sdannokselld voidaan varmistaa, ettd valtio hyotyy oikeudenmukaisesti kaikista likviditeettiin liittyvistd positiivisista
tapahtumista.

(313) Ranskan viranomaisten toimittamien talousennusteiden perusteella komissio katsoo, ettd voitolliseen tulokseen
pddsemistd koskevan lausekkeen kdynnistavit edellytykset tdyttyisivit perusskenaariossa vasta tilikaudesta [...]
alkaen, jolloin Corsairin pddomasta tulisi jalleen pysyvésti positiivinen ja kassavirtatilanne saavuttaisi riittdvin
tason. Tilloin lausekkeen kayttoonotto [...] miljoonan euron enimmaéismaéédrain asti tapahtuisi vaarantamatta oman
padoman — joka pysyisi positiivisena koko tarkastelujakson ajan — asteittaista vahvistamista tai Corsairin kykya
rahoittaa toimintaansa ja tulevia investointeja.

(314) Naissd olosuhteissa komissio katsoo, ettd hahmoteltu voitolliseen tulokseen palaamisen mekanismi on
oikeasuhteinen, tiukasti riippuvainen Corsairin tosiasiallisesta elinkelpoisuuden palautumisesta ja pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen tavoitteiden mukainen siten, ettd silli voidaan rajoittaa valtion toimenpiteen
nettokustannuksia ja valttad yrityksen pitkén aikavilin elpymisen esteet.

(315) Nain ollen komission alun perin esittimit epiilykset suunnitellun tuen oikeasuhteisuudesta on nyt poistettu ja
Corsairia  koskevan wvaltion ja yksityisten toimenpiteiden kokonaispaketin voidaan katsoa soveltuvan
sisimarkkinoille pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen mukaisesti.

5.3.2.2 Kilpailun vaaristymista rajoittavat toimenpiteet

(316) Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 76 kohdassa todetaan, ettd kun rakenneuudistustukea my6nnetdin,
on toteutettava kilpailun véiristymistd rajoittavia toimenpiteitd, jotta kaupankdynnin edellytyksid haittaavat
vaikutukset olisivat mahdollisimman vahiiset ja myonteiset vaikutukset kielteisid suuremmat.

(317) Nailld toimenpiteilld olisi puututtava sekd moraalikatoa koskeviin huolenaiheisiin ettd mahdollisiin védristaviin
vaikutuksiin markkinoilla, joilla tuensaaja toimii. Téllaisten toimenpiteiden laajuus miirdytyy tapauskohtaisen
arvioinnin perusteella, jonka kriteereihin sisdltyvit muun muassa tuen suuruus ja luonne, myontimisedellytykset ja
-olosuhteet, tuensaajan koko ja suhteellinen tarkeys markkinoilla sekd oman rahoitusosuuden ja vastuunjakotoi-
menpiteiden laajuus.

(318) Etenkin kilpailun vddristymistd rajoittavat toimenpiteet olisi yleensd toteutettava rakenteellisina toimenpiteina,
toisin sanoen elinkelpoisten toimintojen selkednd myyntind, eikd sellaisten tappiota tuottavien toimintojen
myyntind, joista olisi joka tapauksessa luovuttava kannattavuuden siilyttimiseksi. Perusperiaatteena on, ettd
toimenpiteet eivit saa vaarantaa tuensaajan elinkelpoisuuden palautumista eikd niitd saa toteuttaa kuluttajien eikd
kilpailun kustannuksella.

(319) Jos rakenneuudistussuunnitelmaa on muutettu, komissio vaatii pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 124
kohdan ¢ ja d alakohdan mukaisesti asianomaiselta jasenvaltiolta aiempaa laajamittaisempia toimenpiteitd kilpailun
vadristymisen rajoittamiseksi tilanteissa, joissa tuen médrdd on korotettu, tai tuen mairdn vastaavaa vihentdmistd
tilanteissa, joissa ehdotetut kilpailun vaaristymisen rajoittamiseen tihtdavit toimenpiteet ovat rajallisemmat kuin
alun perin médratyt toimenpiteet. Lisdksi kun rakenneuudistustukea tarkastellaan pelastamis- ja rakenneuudistus-
suuntaviivojen nojalla, suuntaviivojen 127-129 kohdan mukaan muun tuen myontdminen rakenneuudistusaikana
vaikuttaa komission arviointiin tarvittavien kilpailun vaaristymisti rajoittavien toimenpiteiden laajuudesta, vaikka
kyseinen muu tuki olisi myonnetty jo aiemmin hyviksytystd ohjelmasta. Komissio arvioi ndin ollen niiden
toimenpiteiden laajuutta, joilla pyritddn rajoittamaan kilpailun véiristymistd, ottaen huomioon kaiken tuensaajalle
rakenneuudistuskauden aikana myonnetyn tuen.

(320) Komissio totesi menettelyn aloittamista koskevassa pddtoksessddn, ettd Ranska aikoi mukauttaa alun perin
hyviksyttyja toimenpiteitd Corsairin tarkistetussa rakenneuudistussuunnitelmassa. Kiytinnossid Ranska kaavaili,
ettd i) Corsair sitoutuisi luopumaan enintddn 365:std ldht6- ja saapumisajasta luovuttamalla ne COHOR-
yhdistykselle ja ettd ii) kaluston kasvu rajoitettaisiin kymmeneen lentokoneeseen elokuusta 2024 alkaen. Aiempien
toimenpiteiden uusimisesta tai vahvistamisesta ei mainittu mitdan.

52/60 ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/3952/oj



EUVL C, 24.7.2026 FI

(321) Téamin perusteella ja ottaen huomioon rakenneuudistuskauden aikana saadun ja saatavan tdydentdvin valtiontuen
(mukaan lukien 32,4 miljoonaa euroa) komissio esitti vakavia epdilyksid kilpailun vaaristymisen rajoittamiseen
tdhtddvien toimenpiteiden asianmukaisuudesta. Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 124 kohdan c
alakohdan mukaan kilpailun véddristymistd rajoittavien toimenpiteiden on oltava alkuperiisid laajempia, jos
tukimaird kasvaa. Toimenpiteet sdilyivdt kuitenkin enimmékseen ennallaan tukimddrin merkittavastd kasvusta
huolimatta. Kaluston kasvattaminen kymmeneen lentokoneeseen rikkoi periaatetta, jonka mukaan kaluston kokoa
on pienennettdvd tuen lisddntyessd, ja myos istuinpaikkoina laskettuna kapasiteetti oli hieman suurempi kuin
vuoden 2020 suunnitelmassa esitetty kapasiteetti.

(322) Lisdksi ldht6- ja saapumisajoista luopuminen ei vaikuttanut laadullisesti tai maaréllisesti merkittdvimmaltd kuin
alkuperiinen toimenpide, jolla vuotuinen kiintio asetettaisiin kolmannen yritysosapuolen saataville ja jonka osalta
eritelmédn hyviksymismenettelyad ei ollut noudatettu. Ndin ollen tarkistettu rakenneuudistustuki herdtti vakavia
epdilyja siitd, oliko se pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen mukainen.

(323) Corsairin kaluston laajentumisesta voidaan todeta, ettd Ranskan viranomaisten kanssa kidytyjen keskustelujen
jalkeen Corsairin, sen osakkaiden ja Ranskan valtion allekirjoittamassa Corsairin rakenneuudistussuunnitelman
mukauttamista koskevassa liiketoimintasuunnitelmassa esitetddn nyt — toisin kuin aiemmissa versioissa — [...] (*2).
My®6s niiden ldht6- ja saapumisaikojen maird, jotka voitaisiin valiaikaisesti siirtd niitd pyytaneille kilpailijoille, on
yli kaksinkertaistunut. Kun otetaan huomioon kaluston koon kehitys, kaksinkertaistuminen vastaa riittavalld
tavalla epdilyihin, jotka komissio esitti menettelyn aloittamista koskevassa paitoksessadn.

(324) Alkuperiisessd suunnitelmassa esitettyjen toimenpiteiden lisiksi toimenpidepaketti sisdltdd nyt seuraavat toimet:
i) merentakaisten departementtien reiteilld liikennoivien lentojen huomattava vahentiminen — Ranskan
viranomaiset ovat sopineet poistavansa 97 Corsairin vuoroa Manner-Ranskasta Fort-de-Franceen, Pointe-a-Pitreen
ja Réunioniin tilikaudella 2025-2026, jotta saavutetaan yhden Corsair-lentokoneen vuoroja vastaava vuosittainen
maird —, ii) Corsair luopuu pysyvisti 700:sta ldhto- ja saapumisajasta Pariisin Orlyn lentoasemalla ja iii) Corsair
vapauttaa tilapdisesti 800 lahto- ja saapumisaikaa Pariisin Orlyn lentoasemalla rakenneuudistuskauden loppuun
asti.

(325) Toimenpiteiden arvioinnin osalta Corsair toimii ensinnikin SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan a alakohdassa
tarkoitetuilla tukialueilla (merentakaiset alueet), jotka oikeuttavat pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 98
kohdassa esitettyjen periaatteiden joustavamman soveltamisen. Tami oikeuttaa lievemmat vaatimukset kapasiteetin
tai markkinaldsndolon vahentimisen osalta. Tédltd osin toimintaa sddtelevd toimenpide, jolla vdhennetdin
merentakaisiin kohteisiin suuntautuvia vuoroja, vahentda ilma-alusten ja kuljetuspalvelujen kayttod [...] vastaavalla
tavalla jiljelli olevan rakenneuudistuskauden aikana. Sen tavoitteena on vahentdd kilpailun védristymistd
sisimarkkinoilla sijaitsevissa kohteissa, joihin lifkennoivit ainoastaan EU:hun rekister6idyt kilpailevat lentoyhtiot —
miki ei ole tilanne Corsairin Afrikassa sijaitsevien kohteiden osalta.

(326) Vastaavasti toimenpiteen kattamat lahto- ja saapumisajat muodostavat merkittdvin, [...] prosentin osan Corsairin
kiytettdvissd olevista ajoista Orlyn lentoasemalla. Kyseisen lentoaseman ruuhkautumisen ja lentoliikennerajoitusten
vuoksi aikojen kysyntd ylittdd tarjonnan, mikd muodostaa esteen lentoja tarjoavien kilpailijoiden paisylle
markkinoille. Niin ollen toimenpide koskee myds Corsairin liikennoimia reitteja.

(327) Lopuksi avoimuus muiden kiinnostuneiden yritysten kanssa tehtdvid sopimuksia kohtaan avaa todennakéisesti osan
Corsairin markkinoista ja verkostosta kilpailulle ja edistdd sopimusten jatkamista, mistd on pelkastddn hyotya
kilpailulle ja kuluttajille, koska se lisdd tarjolla olevia palveluja. Corsairin sitoumus neuvotella yhteisten
reittitunnusten  kéyttdmistd koskevista sopimuksista vilpittomédssd mielessid vahvistaisi osaltaan verkostojen
yhteenliittdmistd ja parantaisi muiden lentoyhtididen pddsyd markkinoille. Tdmd koskee erityisesti pienid
lentoyhtioitd, jotka eivit voi verkostonsa rajallisen koon vuoksi tarjota asiakkaille samanlaista palvelua ja
kokemusta kuin suuret lentoyhtiot, jotka voivat tarjota tillaisia palveluja omalla kalustollaan omilla reiteillddn.

(*) Ehtoasiakirjan liite II: Presentation ‘Gwalior project’, 23.5.2025,s. 11.
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(328) Kaikkia toimenpiteitd olisi arvioitava myds ottaen huomioon Corsairin suhteellinen koko ja asema markkinoilla
sekd kyseisten markkinoiden ominaispiirteet. Saatavilla olevien tietojen mukaan Euroopan ilmailumarkkinat
kasvavat ja vuonna 2025 saavutettiin jo vuoden 2019 toiminnan taso. Tilastot osoittavat myds, ettd tehtyjen
mukautusten ansiosta ylikapasiteettia ei ole. Ranskan ja tuensaajan osalta voidaan tarkentaa, ettd koska Corsair
lensi vuonna 2024 — joka on viimeinen kokonainen vuosi, jolta tietoja on saatavilla — keskimdirin 16 lentoa
pdivissd, sen osuus kaikista Ranskasta lihtevistd ja Ranskaan saapuvista 4 086 lennosta oli [...] prosenttia. Luku
kasvoi 2 prosenttia edelliseen vuoteen verrattuna (**). Vastaavasti Corsairin [...| miljoonan euron tulot vastasivat
ainoastaan [...] prosenttia Ranskassa rekisteréityneiden lentoyhtididen 8,5 miljardin euron litkevaihdosta vuonna
2023, joka on viimeinen kokonainen vuosi, josta on saatavilla tietoja (*%).

(329) Tuen aiheuttamat kilpailun véddristymit ovat nidin ollen hyvin vahiisid, ja timd on huomioitava tilanteen
korjaamiseksi toteutettavissa toimenpiteissi. Tama on entistakin tirkedmpad, koska Corsairilla ei ole ilma-alusten
kaltaista omaa omaisuutta, jota voitaisiin myyd4 uusien kilpailijoiden markkinoille padsyn, nykyisten kilpailijoiden
laajentamisen tai rajat ylittdvin toiminnan edistdmiseksi.

(330) Tuen myontimisolosuhteiden osalta on huomattava, ettd rakenneuudistussuunnitelmaa muutettiin Corsairista
riippumattomien vdistimadttomien tapahtumien seurauksena, padasiassa covid-19-kriisin pitkittyessd ja Vendjin
Ukrainaan kohdistaman sotilaallisen hyokkiyksen jatkuessa, mikd johti yrityksen poikkeamiseen alkuperiisestd
liiketoimintasuunnitelmastaan joko talousennusteidensa (johdanto-osan 346 kappale) tai madranpaidensd osalta
suuntaamalla ne uudelleen Afrikkaan ja siten sisimarkkinoiden ulkopuolelle. Lisiksi suurin osa tarkistetun
rakenneuudistussuunnitelman osana haetusta tuesta perustuu vuonna 2020 tukena myonnettyjen lainojen
poistamiseen, ei uusiin rahallisiin investointeihin. Ndma olosuhteet on otettava huomioon arvioitaessa kilpailun
vadristymistd rajoittavien toimenpiteiden asianmukaisuutta.

(331) Lisdksi olisi otettava huomioon omarahoitusosuuden mairi, joka on suhteellisen suuri verrattuna tuen maaraan.
Vaikka mukaan otetaan OMRP:n kautta merentakaisten alueiden paikallisviranomaisilta saatu 6 miljoonan euron
tuki (joka perustui alkuperdiseen rakenneuudistussuunnitelmaan), aikaisemman tuen ja nyt ilmoitetun tuen
muodostama prosentuaalinen médrd rahoituksesta on selvisti alle puolet rakenneuudistuskustannuksista.
Tukitoimenpiteiden tapaan Corsairin rakenneuudistuksen yhteydessd antamat omat rahoitusosuudet vastaavat seké
Corsairin vakavaraisuus- ettd likviditeettitarpeita ja vdhentivit siten valtion toimenpiteen laajuutta. Lisiksi olisi
otettava huomioon nykyisten osakkeenomistajien osallistuminen, samoin kuin vuoden 2020 pdatoksessd
huomioitiin edelliset osakkeenomistajat, joiden omistusosuus oli viety nollaan osana tulevaa pidomankorotusta.
Corsairin tapauksessa suurempi omarahoitusosuus ja vastuunjako rajoittamalla tuen mdirad ja moraalikatoa
vihentavit kilpailun vdaristymisté rajoittavien toimenpiteiden tarpeellista laajuutta, kuten pelastamis- ja rakenneuu-
distussuuntaviivojen 90 kohdassa todetaan.

(332) Ehdotettujen sitoumusten vaikutuksen osalta yrityksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuuteen olennainen edellytys on,
ettd vadristymid rajoittavat toimenpiteet eivit vihennid toimintaa siind médrin, ettd yrityksen elinkelpoisuuden
palauttaminen vaarantuisi. Kuten tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman viimeisimmistd versiosta kdy ilmi,
Corsair saavuttaa elinkelpoisuutensa jopa pessimistisessd skenaariossa, johon sisiltyvit ehdotetut védristymien
vastaiset toimenpiteet.

(333) Komissio katsoo, ettd kun otetaan huomioon toimenpiteiden kalibroinnissa kiytetyt olosuhteet ja tekijit ja
alkuperdiseen suunnitelmaan sisiltyvien toimenpiteiden lisdksi tilapaisesti vapautettujen lisdaikojen laajuus, tima
selvisti parannettu toimenpidepaketti tdyttdd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen, erityisesti niiden 124
kohdan ¢ alakohdan, vaatimukset téysin, silld sen avulla varmistetaan, ettd lisituesta kilpailulle mahdollisesti
aiheutuvia kielteisid vaikutuksia torjutaan asianmukaisesti. Lisdksi Corsair luopuu pysyvisti 700:sta ldht6- ja
saapumisajasta Orlyn lentoasemalla ja lopettaa 97 vuoroa Manner-Ranskasta Fort-de-Franceen, Pointe-a-Pitreen ja
Réunioniin tilikauden 2025-2026 aikana.

(**) Eurocontrol, European Aviation Overview, 23.1.2025. Corsairin tiedot saatu Gwailor-hankkeesta, 23.5.2025,s. 11.
(*) TATA, The Value of Air Transport to France, ldhde: Oxford Economics, 2023.
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5.3.2.3 Tuen myonteisten vaikutusten punnitseminen ja vertaaminen sisimarkkinoihin kohdistuvaan kielteiseen
vaikutukseen

(334) Valtiontukitoimenpide soveltuu sisimarkkinoille SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdan nojalla, jos
sen myonteiset vaikutukset ovat suuremmat kuin sen kielteiset vaikutukset. Pelastamis- ja rakenneuudistussuunta-
viivoissa esitetddn kriteerit, joiden perusteella komissio arvioi vaikeuksissa olevan yrityksen rakenneuudistukseen
myonnettdvin tuen soveltuvuutta sisimarkkinoille. Niin varmistetaan, ettd kyseisen taloudellisen toiminnan
kehitys ei muuta kaupankdynnin edellytyksid yhteisen edun kanssa ristiriitaisella tavalla.

(335) Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivoissa komissio esitti perusteet, joiden tdyttymisen se tutkii arvioidessaan,
onko yrityksen rakenneuudistustuki sisimarkkinoille soveltuvaa. Nain varmistetaan, ettd kyseisen taloudellisen
toiminnan kehitys ei muuta kaupankdynnin edellytyksid yhteisen edun kanssa ristiriitaisella tavalla. Komissio on
myos sddtinyt mahdollisuudesta muuttaa jo hyviksyttyd rakenneuudistustukea asettamalla sisimarkkinoille
soveltuvuutta koskevat edellytykset tillaisille muutoksille suuntaviivojen 124 kohdassa.

(336) Kisiteltdvind olevassa asiassa 5.3.1 ja 5.3.2 jaksossa esitetyt arvioinnit (ja my6s 5.3.3 jakso ainutkertaisuuden
periaatteen osalta) osoittavat, ettd suuntaviivoissa asetetut edellytykset tdyttyvit ja ettd kaikki komission menettelyn
aloittamista koskevassa paidtoksessd esittimdt huolenaiheet on poistettu. Corsairin rakenneuudistussuunnitelma
mahdollistaa yrityksen elinkelpoisuuden palauttamisen. Rakenneuudistuskustannusten nousua ja tuen suurempaa
médrad kompensoidaan korottamalla omaa rahoitusosuutta ja vahvistamalla toimenpiteitd kilpailun véddristymisen
rajoittamiseksi.

(337) Vaikka tuen korotuksella ja rakenneuudistussuunnitelman laajentamisella on merkittivid vaikutuksia
lentolitkennealaan, on korostettava, ettd talli muutetulla tuella voidaan puuttua markkinoiden toimintapuutteisiin
ja torjua sosiaalisia vaikeuksia, jotka voivat vaikuttaa saaristoaseman ja syrjdisen sijainnin rajoittamiin alueisiin.
Komissio ottaa huomioon myos sen, ettd Corsairin litkenndimit reitit eivit yhdistd kahta eri EU:n jdsenvaltiota
toisiinsa vaan Ranskan alueita joko kolmansiin maihin tai erityisesti syrjdisimpiin alueisiin, joihin SEUT-
sopimuksen 349 artiklassa mainitut erityisrajoitukset vaikuttavat (Guadeloupe, Martinique, Réunion, Saint-
Barthélemy ja Saint-Martin), minkd myotd yhteydet edistdvit alueellista jatkuvuutta Manner-Ranskan kanssa.
Corsairin rakenneuudistustuki ei sen vuoksi vaikuta kohtuuttomasti jisenvaltioiden viliseen kauppaan, koska
muiden jisenvaltioiden toimijoiden kiinnostus liikennoidd kyseisilld reiteilld on rajallista eri syistd (ks. johdanto-
osan 16 kappale).

(338) Muokatun rakenneuudistustuen myonteinen vaikutus asianomaisen taloudellisen toiminnan kehitykseen on
suurempi kuin mahdolliset kielteiset vaikutukset kilpailuun ja kaupankdyntiin, joten edellytykset eivit muutu
yhteisen edun kanssa ristiriitaisella tavalla.

5.3.2.4 Piitelmi tuen soveltuvuudesta sisimarkkinoille

(339) Edelld esitetyn arvioinnin tulosten perusteella komissio katsoo, ettd uusi rakenneuudistustuki tayttdd pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen tirkeimmadt vaatimukset ja ettd se ei ndin ollen vaikuta kaupankédynnin edellytyksiin
sisdimarkkinoilla haitallisesti tai yhteisen edun kanssa ristiriitaisella tavalla. Rakenneuudistustuki soveltuu
sisimarkkinoille SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan c alakohdan mukaisesti.

5.3.3 Corsairille rakenneuudistuskauden aikana myénnetyn lisituen soveltuvuus yhteismarkkinoille

(340) Menettelyn aloittamista koskevassa pddtoksessddn (ks. johdanto-osan 116-118 kappale) komissio totesi, ettd
Corsairin rakenneuudistuskauden aikana saamasta lisituesta ei ollut ilmoitettu erikseen, mikd on vastoin
suuntaviivojen 129 kohdassa asetettuja vaatimuksia. Ranskan viranomaiset myonsivit, ettd koska Corsair oli
vaikeuksissa oleva yritys 31 pdivini joulukuuta 2019, sen ei olisi pitinyt hyotya tilapéisten valtiontukipuitteiden
nojalla toteutetuista jdrjestelyistd, ja myonsivit, ettd covid-19-kriisin yhteydessd on saatettu tehdd virhe (ks.
johdanto-osan 18-21 kappale). Viranomaiset kuitenkin ilmaisivat toiveensa siitd, ettd tilanteen laillistamiseksi
16ydettiisiin ratkaisu.
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(341) Komissio toisti, ettd pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 70 kohdassa vahvistetun tuen ainutkertaisuuden
periaatteen mukaisesti yritys, joka on jo saanut rakenneuudistustukea, ei voi saada uutta tillaista tukea
suunnitelman tdytintoonpanon aikana. Tissd tapauksessa Corsair pyysi ja sai julkisen sektorin tukia useaan
otteeseen maaliskuun 2021 ja huhtikuun 2022 viliseni aikana, jolloin rakenneuudistus oli jo kdynnissa.

(342) Vaikka covid-19-pandemia voisi oikeuttaa jonkin tasoisten korvausten mydntimiseen matkustusrajoituksiin
liittyvistd tappioista, komissio totesi, ettd Ranskan valtion tukitoimet (32,4 miljoonaa euroa lisitukea) oli
myonnetty vuonna 2020 hyviksyttyjen 136,9 miljoonan euron lisiksi. Tdma tuen toistuva luonne herdtti vakavan
epdilyn tuen ainutkertaisuuden periaatteen noudattamisesta ja ensimmdisen rakenneuudistustoimen asianmukai-
suudesta.

(343) Niin ollen — ja koska saatavilla ei ollut vaihtochtoista oikeusperustaa, jonka pohjalta tuen soveltuvuutta
sisimarkkinoille olisi voitu arvioida — komissio katsoi, ettd Corsairin pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden
palauttamiseen, tuen oikeasuhteisuuteen ja kilpailun vddristymisen rajoittamiseen tahtddvien toimenpiteiden
soveltuvuuteen liittyy edelleen epdilyksid SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan c alakohdan nojalla.

(344) Komissio totesi tissd yhteydessd, ettd Corsair oli 19 paivind joulukuuta 2025 maksanut vapaaehtoisesti takaisin
koko 32,4 miljoonan euron summan, joka vastaa vuosina 2021 ja 2022 myonnettya lisitukea, mukaan lukien
sithen liittyvdt korot. Sdintojenvastaisen tuen tosiasiallinen takaisinperintd estdd Corsairia hyotymastd sille
myonnetystd tuesta ja poistaa valtion kaksinkertaiseen tukeen tai tuen luvattomaan kasautumiseen liittyvan riskin.
Niin ollen havaitut noudattamatta jdttimiset on tdysin laillistettu ja epdilyt on poistettu erityisesti tuen
oikeasuhteisuuden ja kilpailun viiristymisen rajoittamiseksi tarkoitettujen toimenpiteiden asianmukaisuuden
osalta.

(345) Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 70 kohdassa vahvistetun tuen ainutkertaisuuden periaatteen
mukaisesti sddntojenvastaisen lisituen saamisen arvioinnissa on otettava huomioon olosuhteet tuen
myontimisaikana (eli huhtikuun 2021 ja toukokuun 2022 vilisend aikana). Niitd olosuhteita leimasivat
ilmaliikenteen syvimman kriisin alusta lahtien jatkuneet vaikutukset kaikkialla maailmassa. Vaikutukset olivat vield
pahempia Corsairin tapauksessa, koska lentoyhtié palveli lihes yksinomaan alueita, joilla lentoliikennettd oli
rajoitettu rajusti kansanterveydellisten syiden ja véistimittomien olosuhteiden vuoksi (johdanto-osan 19 ja 20
kappale).

(346) Naiden olosuhteiden ja vaikutusten yhdistelma kasvatti Corsairin tappioita rakenneuudistussuunnitelman kattamia
arvioita enemmadn. Kun komissio hyviksyi rakenneuudistustuen joulukuussa 2020, kumulatiivisten tappioiden
vuosina 2020-2022 odotettiin olevan [..] miljoonaa euroa. Kyseisen ajanjakson todelliset tappiot olivat [...]
miljoonaa euroa (**). Tuolloin hyviksytty muu SEUT-sopimuksen 107 artiklan 2 kohdan b alakohdan nojalla
sisimarkkinoille soveltuva tuki ei riittdnyt alkuunkaan kattamaan titi eroa (*).

(347) Loppujen lopuksi ndyttdd siltd, ettd rakenneuudistussuunnitelman tdytintoonpanon aikana oli myonnetty
sddntojenvastaista tukea. Vaikka tuki mddriteltisiin vuonna 2021 aiheutuneiden kustannusten kattamista varten
myonnetyksi lisdtueksi (vaikka se olikin peritty takaisin) ('), se jda selvisti pienemmiksi kuin oma lisirahoitusosuus
rakenneuudistuskustannusten kattamiseksi suhteessa kokonaismairddn ja selvisti pienemmiksi kuin joulukuussa
2020 tdmin padtoksen kattamien toimenpiteiden lisiksi hyvaksytty rakenneuudistustuki (taulukko 1). Lisaksi
joulukuussa 2020 arvioitujen rakenneuudistuskustannusten ja Corsairille vuonna 2021 todellisuudessa
aiheutuneiden kustannusten vilinen ero sulkee pois mahdollisuuden kattaa samat kustannukset rakenneuudis-
tustuella ja sddnt6jenvastaisella tuella.

(**) Joulukuussa 2020 tehty pditos, taulukko 1, alaviite sivulla 3 ja tarkistettu rakenneuudistussuunnitelma.

(*%) Joulukuussa 2020 tehty pddtos, alaviite sivulla 4.

(*’) Komissio toteaa taltd osin, ettd Corsairin vuonna 2022 saamaa tukea mydnnettiin sille vuoden 2021 loppuun mennessi aiheutuneiden
kustannusten korvaamiseen (ks. laajentamispditos, johdanto-osan 21 kappaleen iii kohta, ja laajentamispéitoksen sivulla 12 olevassa
alaviitteessd tarkoitettu paitos).
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(354)

5.4.1

(355)

Niissd olosuhteissa 32,4 miljoonan euron sddntojenvastaisen tuen saaminen poikkeuksellisten ja
ennakoimattomien olosuhteiden vuoksi, jotka eivdt johtuneet Corsairista, mahdollisti poikkeuksen soveltamisen
pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 72 kohdan ¢ alakohdassa vahvistettuun tuen ainutkertaisuuden
periaatteeseen. Niinpd kun otetaan huomioon tuen ja siihen liittyvien korkojen tdysimairdinen takaisinmaksu, tuen
myontdminen ei ole este tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman rahoittamiseen tarkoitetun lisituen
myontidmiselle, eikd silld ole vaikutusta tapaan, jolla kyseinen tuki lasketaan (ks. johdanto-osan 119 kappale).

Johdanto-osan 348 kappaleessa tarkoitettua poikkeusta ei edellytetd merentakaisten alueiden paikallisviranomaisilta
OMRP:n kautta saadun 6 miljoonan euron tuen myontimiseksi, joka perustui vuoden 2020 piitoksen kohteena
olevaan alkuperdiseen rakenneuudistussuunnitelmaan. Vaikka tdima tuki osoittautui sddntojenvastaiseksi tueksi, se
suunniteltiin jo alkuperdisessd rakenneuudistussuunnitelmassa ja maksettiin yhdessd muiden rakenneuudistustukien
kanssa samaan tarkoitukseen osana samaa toimea, joten se ei ole toistuva tuki, joka voisi olla pelastamis- ja
rakenneuudistussuuntaviivojen 70 ja 71 kohdassa vahvistetun tuen ainutkertaisuuden periaatteen vastainen. Se on
osa rakenneuudistustoimenpidettd, jonka kokonaisrahoitus mddritellidn taulukossa 1, ja sen on katsottava
soveltuvan sisimarkkinoille samoista syistd, joita sovellettiin vuoden 2020 pddtoksessd hyviksyttyyn tukeen,
ottaen huomioon myos johdanto-osan 331 kappale.

Niin ollen komissio katsoo, ettd aiemmin esitetyt epdilyt uusien tukien myontimisestd on poistettu. Siten nima
takaisin perityt sddntojenvastaiset tuet eivdt endd aiheuta epdilyksid tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman
perustana olevan tuen soveltuvuudesta sisimarkkinoille SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdan
mukaisesti.

Rakenneuudistustuen viirinkiytto

Komissio toisti laajentamispadtoksessdin, ettd SEUT-sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdan mukaisesti
tietyn taloudellisen toiminnan kehityksen edistimiseen annettua tukea voidaan pitad sisimarkkinoille soveltuvana,
jos tuki ei muuta kaupankdynnin edellytyksid yhteisen edun kanssa ristiriitaisella tavalla.

Komissio toisti my6s SEUT-sopimuksen 108 artiklan 2 kohdan ja asetuksen (EU) 2015/1589 20 artiklan
sdannokset, joiden mukaan tuen vddrinkdytt6 voi johtaa siihen, ettd asianomaisen jisenvaltion on muutettava tukea
tai poistettava se.

Komissio katsoi vuoden 2020 pddtoksessain, ettd Corsairin rakenneuudistustuki on SEUT-sopimuksen 107 artiklan
3 kohdan c alakohdan mukainen edellyttden, ettd rakenneuudistussuunnitelmaa ja sithen sisaltyvid kilpailun
vadristymistd rajoittavia toimenpiteitd noudatetaan tdysin (menettelyn aloittamista koskevan pditoksen johdanto-
osan 101 kappale). Lisiksi Ranskan viranomaiset olivat sitoutuneet toimittamaan komissiolle puolivuotisker-
tomuksia varmistaakseen sddnnéllisen seurannan niin suunnitelman taytantdonpanon, tuen maksamisen kuin alun
perin hyviksytyistd talousennusteista tehtyjen mahdollisten poikkeamienkin osalta (vuoden 2020 pddtoksen
johdanto-osan 102 kappale).

Pelastamis- ja rakenneuudistussuuntaviivojen 122, 126 ja 129 kohdan mukaisesti suunnitelman tdytinto6npanon
laiminlyonnistd tai alkuperdisen pddtoksen ulkopuolelta myonnetysta lisituesta on ilmoitettava komissiolle ja sitd
on pidettivi alkuperdisen tuen védrinkayttona.

Vaatimus rajoittaa kalusto yhdeksddn ilma-alukseen

Komissio totesi menettelyn aloittamista koskevassa piitoksessddn, ettd Corsairin rakenneuudistustuen kiyttod
vuoden 2020 paitoksen nojalla tehtyjen sitoumusten vastaisesti, erityisesti suhteessa kyseisen paitoksen johdanto-
osan 88 kappaleen b kohdassa annettuun sdddokseen kaluston rajoittamisesta yhdekséin ilma-alukseen, voitaisiin
pitdd SEUT-sopimuksen 108 artiklan 2 kohdassa tarkoitettuna tuen védrinkdyttond (laajentamispddtoksen
johdanto-osan 65 kappale). Tilloin komission olisi pddtettivd, olisiko Ranskan poistettava hyviksytty tuki
perimélld se takaisin tai muuttamalla sitd annetussa mairdajassa.
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(356) Kilpailijoiden esittimien huomautusten ja Ranskan viranomaisten toimittamien tietojen perusteella komissio totesi,
ettd vuosien 2023 ja 2024 IATA:n kesdkausina Corsair oli kdyttinyt vihintddn kymmenestd ilma-aluksesta
koostuvaa kalustoa vuokraamalla ilma-aluksia toistuvasti pitkiksi ajanjaksoiksi (laajentamispaitoksen johdanto-
osan 48-62 kappale). Ranskan viranomaiset myonsivit, ettd raja-arvot oli ylitetty, mutta totesivat samalla, ettd kyse
oli kertaluonteisista tapauksista, joille oli perusteet Corsairista riippumattomien poikkeuksellisten olosuhteiden
vuoksi (ks. laajentamispddtoksen johdanto-osan 49 kappale).

(357) Corsairin vuosina 2021 ja 2022 kdyttiman kaluston koon osalta Ranskan viranomaisten toimittamat tiedot
osoittavat kuitenkin, ettd vuoden 2020 piitoksessd vahvistetun rajan ylittyminen voitaisiin selittdd ilma-alusten
rekisterdintiprosessiin liittyvalld viipeelld eikd kymmenennen lentokoneen vuokraamisella (ks. laajentamispaatoksen
johdanto-osan 62 kappale).

(358) Komissio katsoi tdssd yhteydessd, ettd hyviksytyn enimmdiskaluston ylittdmistd voitaisiin pitdd asetuksen
(EU) 2015/1589 20 artiklassa tarkoitettuna tuen véirinkéyttond (ks. laajentamispditoksen johdanto-osan 65
kappale). Nain ollen komissio paitti laajentaa muodollista valvontamenettelyd sen arvioimiseksi, kyseenalaistiko
kalustorajoituksen rikkominen vuoden 2020 pditoksessd hyviksytyn rakenneuudistustuen soveltuvuuden
yhteismarkkinoille, ja tarvittaessa Corsairin kaluston todellisen koon tarkistamiseksi pidennetyn rakenneuudis-
tuskauden aikana.

5.4.2 Rakenneuudistustukeen tehtdvien muutosten arviointi

(359) Ranskan toimittamat tiedot osoittavat kuitenkin, ettd vuoden 2020 piditoksestd poikkeamiset ovat luonteeltaan
vihdmerkityksisid. Havainto ei ole ristiriidassa kolmansien osapuolten huomautusten kanssa.

(360) Komissio toteaa erityisesti, ettd Corsair on vuodesta 2020 lihtien kéyttinyt ylimédrdisid ilma-aluksia ehdottoman
poikkeuksellisesti ja yrityksen ulkopuolisilla, sen tahdosta riippumattomilla olosuhteilla (kuten toimitusviivis-
tyksilld, turvallisuusvaatimuksilla tai huoltotoimilla) perustellulla tavalla, eikd timi ole kdytinnossd johtanut
vuoden 2020 paitoksessd vahvistetun yhdeksin ilma-aluksen enimmaismairin ylittymiseen. Ndmd kertaluonteiset
tapaukset, joiden osuus rakenneuudistussuunnitelman kattamasta toiminnasta on alle [...] prosenttia, osoittautuivat
kestoltaan rajoitetuiksi eikd niilld ole merkittavid vaikutusta kilpailuun, kuten Ranskan viranomaisten toimittamassa
selvityksessd vahvistettiin (ks. johdanto-osan xx kappale). Komissio toteaa lisaksi, ettd laajennetussa muodollisessa
tutkintamenettelyssd ei todettu, ettd Corsair olisi ylittdnyt kaluston enimmaiisméddrdn vuonna 2021 tai 2022.
Asianomaiset osapuolet eivit toimittaneet mitddn ndyttod, joka olisi ristiriidassa johdanto-osan 357 kappaleessa
esitettyjen Ranskan viranomaisten antamien selvitysten kanssa. Ainoat tapaukset, joissa Corsairin havaittiin
ylittdneen enimmdaismaarit, koskivat vuosien 2023 ja 2024 tapahtumia.

(361) Niin ollen komissio katsoo, ettd vaikka muodollinen sddntojenvastaisuus havaittaisiinkin, se on téysin
merkitykseton. Sen vuoksi komissio katsoo, ettd kyseisen rakenneuudistustuen takaisinperinnin sijasta tuen
muuttaminen on riittdvd toimenpide havaittujen sddntojenvastaisuuksien korjaamiseksi SEUT-sopimuksen
108 artiklan 2 kohdan mukaisesti.

(362) Tissd tapauksessa komissio katsoo, ettd koska vaarinkaytto koskee kilpailun véiristymistd rajoittavaa toimenpidettd,
myos kilpailun véiristymistd koskevaan suunnitelmaan on tehtdva asianmukainen tukimuutos. Lisdedellytykset tai
-toimenpiteet alkuperdiseen tukeen kuuluviin suunniteltuihin toimenpiteisiin ovatkin kilpailun véidristymisen
vihentdmiseksi tarpeen, sikdli kuin ne ylittdvat uuteen tukeen liittyvét toimenpiteet. Tima vaatimus tdyttyy, kun
Corsair luopuu pysyvisti 700:sta 1aht6- ja saapumisajasta Pariisin Orlyn lentoasemalla ja vdhentdd vuoroja Manner-
Ranskasta Fort-de-Franceen, Pointe-a-Pitreen ja Réunioniin. Ndma toimenpiteet ensinnakin vihentdvit markkinoille
pddsyn esteitd tai helpottavat Orlyyn sjjoittautuneiden kilpailijoiden laajentumista, ja toiseksi ne kohdennetaan
tietyille reiteille, joilla kymmenennen lentokoneen tilapiiselld vuokrauksella on saattanut olla suoria tai epasuoria
vaikutuksia.

(363) Koska kumpaakaan ndistd toimenpiteistd ei sovellettu alkuperdiseen rakenneuudistustukeen, niiden asettaminen
edellytyksiksi aiheuttaa muutoksia jo hyviksyttyyn tukeen. Ranskan toteuttamia toimenpiteitd tai ehdottamia
sitoumuksia ei kuitenkaan ole tarpeen erottaa muodollisesti niistd erityisedellytyksist4, joilla muutetaan alun perin
hyviksyttyd tukea. Ndin ollen kaikki ehdot, jotka Ranskan — ja tarvittaessa Corsairin — on téytettdvé, on otettava
huomioon tuen hyvaksymisen edellytyksissa.
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5.5 Piitoksen noudattamisen seuraaminen

(364) Kun otetaan huomioon tapaukset, joissa Corsairille mydnnettiin lisdtukea vuosina 2021 ja 2022, ja se, ettd ilma-
aluskaluston kokorajoituksia ei vuosina 2023 ja 2024 noudatettu, olisi varmistettava sekd kaikkien tdssd
pddtoksessd vahvistettujen edellytysten tiukka noudattaminen ettd myos kyky tarkastella niiden edellytysten
noudattamista. T4td varten komissio katsoo tarpeelliseksi ottaa kdyttoon velvoitteen, jonka mukaan se voi valvoa
Ranskaa sitovan paitoksensd noudattamista Ranskan viranomaisista ja Corsairista riippumattoman toimitsijan
vilitykselld. Toimitsija, joka komission on hyviksyttavi, vastaa padtoksessi asetettujen edellytysten noudattamisen
tiiviistd seurannasta, mukaan lukien tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman tarkka tdytintoonpano ja
saavutettujen tulosten vertaaminen niitd vastaaviin talousennusteisiin. Ranskan viranomaiset toimittavat
yhteistyossi Corsairin kanssa kaikki tiedot ja toteuttavat kaikki tarvittavat toimenpiteet, jotta toimitsija voi hoitaa
tehtdvinsi asianmukaisesti. Toimitsija toimittaa komissiolle sdannéllisesti kertomuksensa,

ON HYVAKSYNYT TAMAN PAATOKSEN:

1 artikla

1. Rakenneuudistustuki, jonka médrd on 167,8 miljoonaa euroa, josta 80 miljoonaa euroa koostuu vuoden 2020
rakenneuudistussuunnitelman puitteissa myonnetyn valtion julkisen velan peruuttamisesta ja 87,8 miljoonaa euroa
lisdtuesta, jonka Ranskan tasavalta aikoo myontdd Corsair SAS:n ja kaikkien timédn mairdysvallassa olevien tytiryhtididen
muodostaman talousyksikon hyvaksi, sekd 6 miljoonaa euroa, jotka on myonnetty Corsair SAS:lle jo vuonna 2020 osana
Outre-Mer R-Plane -yhtion Corsairiin tekeméd investointia, soveltuvat sisimarkkinoille 2 artiklassa sdddetyin edellytyksin.

2 artikla

1. Ranskan tasavallan on varmistettava, ettd Corsair SAS tai soveltuvissa tilanteissa sen tytiryhtiot toteuttavat tdysin ja
valittomasti tarkistettuun rakenneuudistussuunnitelmaan sisiltyvit toimenpiteet tissd paatoksessi kuvatulla tavalla.

2. Ranskan tasavallan on varmistettava, ettd Corsair SAS tai soveltuvissa tilanteissa sen tytaryhtiot toteuttavat taysin ja
valittomasti seuraavat tassd padtoksessd vahvistetut kilpailun vaaristymistd rajoittavat toimenpiteet:

a)  Corsair SAS:n kaluston rajoittaminen yhdeksddn ilma-alukseen tarkistetun rakenneuudistuskauden loppuun saakka;

b)  Corsair SAS:n Pariisin Orlyn lentoaseman ja kolmen médranpdin, Pointe-a-Pitren, Fort-de-Francen ja Réunionin,
vililld toteuttamien vuorojen madrian vihentiminen 97 vuorolla tarkistetun rakenneuudistuskauden loppuun saakka;

¢)  700:n ldhto- ja saapumisajan pysyvd luovuttaminen Pariisin Orlyn lentoasemalla mahdollisimman pian mutta
viimeistddn ennen tarkistetun rakenneuudistuskauden paittymisté;

d)  800:n lahto- ja saapumisajan asettaminen mahdollisimman pian yhden tai useamman kolmannen osapuolen
saataville Pariisin Orlyn lentoasemalla ja jirjestelyn jatkaminen tarkistetun rakenneuudistuskauden loppuun saakka;

e)  kaupallisten sopimusten vilpiton tarjoaminen ja neuvottelujen kdyminen kiinnostuneiden lentoyhtididen kanssa
tarkistetun rakenneuudistuskauden loppuun saakka;

f)  pidattdytyminen koko tarkistetun rakenneuudistuskauden ajan hankkimasta minkdan yrityksen osakkeita, paitsi jos
se on olennaista Corsair SAS:n tai tarvittaessa sen tytaryhtididen pitkdn aikavilin elinkelpoisuuden varmistamiseksi
ja jos komissio hyviksyy hankinnan; ja

g)  pidattaytyminen esittdmdastd valtiontukea kilpailuetuna tuotteiden ja palveluiden markkinoinnissa koko tarkistetun
rakenneuudistuskauden ajan.
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3 artikla

1. Ranskan tasavallan on toimitettava kertomus rakenneuudistussuunnitelman tiytint66npanosta ja tissi paatoksessd
vahvistettujen edellytysten noudattamisesta kolmen kuukauden vilein timidn pditoksen hyviksymispdivistd aina
tarkistetun rakenneuudistuskauden loppuun saakka.

2. Kertomukset on toimitettava edunsaajasta riippumattoman toimitsijan vilitykselld; komissio vahvistaa toimitsijan
valinnan 30 paivin kuluessa timéan pdatoksen hyvaksymisesta.

3. Kertomuksissa on eriteltdivd tuen maksamisen tai tosiasiallisen myOntimisen pdivimairdt, tuensaajan
omarahoitusosuus, verkoston kehitys, markkina-asema sekd ilma-aluskalusto ja sen kiytto Corsair SAS:n toimesta.
Kertomuksissa on tutkittava kaikki poikkeamat tarkistetun rakenneuudistussuunnitelman talous- tai toiminnallisista
ennusteista suhteessa tuloihin, kustannusten valvontaan ja vihentdmiseen sekd rakenneuudistuksen avulla saavutettuihin
tuloksiin; niissd on soveltuvin osin osoitettava korjaavat toimenpiteet, jotka on toteutettu tai aiotaan toteuttaa
suunnitelmassa esitettyjen tulosten saavuttamiseksi. Toimitsijan on arvioitava timéin paitoksen 2 artiklassa vahvistettujen
edellytysten tdyttymistd kattavasti kussakin kertomuksessa, jotta havaittuihin tai ennakoitavissa oleviin poikkeamiin
voidaan puuttua viipymatta.

4 artikla
Tdmi Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 108 artiklan 2 kohdassa midrdtty muodollinen
tutkintamenettely, joka koskee Ranskan tasavallan Corsair SAS:le vuosina 2021-2022 vastoin Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 108 artiklan 3 kohtaa myontimai 32,4 miljoonan euron valtiontukea, on aiheeton, koska
on todettu, ettd Corsair SAS on maksanut tuen takaisin korkoineen.

5 artikla
Ranskan tasavallan on ilmoitettava komissiolle yhden kuukauden kuluessa timan paitoksen tiedoksi antamisesta niistd
toimenpiteistd, jotka se on toteuttanut tai aikoo toteuttaa paatdksen noudattamiseksi.

6 artikla

T4md pddtos on osoitettu Ranskan tasavallalle.

Tehty Brysselissd 23 piivana joulukuuta 2025.

Komission puolesta
Teresa RIBERA
Johtava varapuheenjohtaja
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