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COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 108 alineatul (2) primul paragraf,
avand in vedere Acordul privind Spatiul Economic European, in special articolul 62 alineatul (1) litera (a),

dupd ce partile interesate au fost invitate si isi prezinte observatiile in conformitate cu articolele mentionate anterior (') si
avand in vedere observatiile acestora,

intrucat:

1. PROCEDURA

(1)  La 11 decembrie 2020, Comisia a decis si nu ridice obiectii cu privire la ajutorul de restructurare planificat pentru
Corsair SAS (,Corsair’), in cuantum de 106,7 milioane EUR (,ajutorul de restructurare din 2020”), constand in:
(i) amandri la plata impozitelor (21,9 milioane EUR); (i) un credit fiscal (4,8 milioane EUR); (iii) un credit
preferential (18 milioane EUR); si (iv) un imprumut participativ (62 de milioane EUR), in conformitate cu
articolul 107 alineatul (3) litera (c) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (,TFUE"), astfel cum a fost
interpretat in Orientdrile privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare
aflate in dificultate (,Orientdrile SR” (})) (,Decizia din 2020” (%)) (*).

(2) La 27 septembrie 2023, in temeiul sectiunii 7.2.2 din Orientdrile SR, Franta a prezentat Comisiei o cerere de
modificare a planului de restructurare aprobat prin Decizia din 2020. Conform Deciziei din 2020, planul de
restructurare respectiv ar fi trebuit si fie pus in aplicare pe o perioadd de pand la [...] (,planul de restructurare din
20207). Autorititile franceze au transmis informatii suplimentare cu privire la modificarea planului de
restructurare a Corsair din 2020 la 29 noiembrie si, respectiv, 15 decembrie 2023. Cererea de modificare a
planului de restructurare a fost insotitd de un plan de restructurare actualizat, care a fost ulterior actualizat de mai
multe ori (,planul de restructurare revizuit”, a se vedea considerentele 30 si 31).

(") JOC,CJ2024/2822, 24.4.2024 51 ]JO C, C/2025/2490, 2.5.2025.

() JO C249,31.7.2014, p. 1.

() Decizia Comisiei din 11 decembrie 2020 in cazul SA.58463 (2020/N) — Franta — Ajutor de restructurare pentru Corsair SA (JO C 41,
5.2.2021, p. 8).

(% n aceeasi zi, Comisia a aprobat, in conformitate cu articolul 107 alineatul (2) litera (b) din TFUE, un ajutor in cuantum de 30,2
milioane EUR in favoarea Corsair sub forma unui credit fiscal pentru teritoriile de peste mari (credit fiscal pentru societtile cu sediul
in departamentele, regiunile si colectivitdtile franceze de peste mari). Ajutorul respectiv a despdgubit Corsair pentru pagubele suferite
in perioada 17 martie-30 iunie 2020 ca urmare a mdsurilor de izolare si a restrictiilor de caldtorie introduse de Franta si de alte tdri de
destinatie pentru a limita rdspandirea virusului COVID-19. A se vedea Decizia Comisiei din 11 decembrie 2020 in cazul
SA.58125 (2020/N) — Franta — Corsair — Despdgubiri pentru pagubele provocate de epidemia de COVID-19 (JO C 242,
24.6.2022,p. 1).
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(3)  La 5 februarie 2024, Comisia a decis s initieze o procedurd oficiald de investigare in legdturd cu modificarea
ajutorului si a planului de restructurare pentru Corsair () (,decizia de initiere a procedurii”). Corsair si alte trei parti
interesate, si anume doi concurenti ai Corsair — Air Austral si Groupe Dubreuil Aéro (GDA) - si Diamondale
Limited, fost actionar al Corsair, au prezentat Comisiei observatiile lor cu privire la decizia de initiere a procedurii
la 24 mai 2024.

(4) La 19 iunie 2024, Comisia a transmis aceste observatii autoritdtilor franceze, care au rispuns cu observatii la 26
iulie 2024. Ulterior, la 22 noiembrie 2024, GDA a prezentat observatii suplimentare, care au fost transmise
autorititilor franceze la 17 decembrie 2024. Autorititile franceze au prezentat observatii la 19 ianuarie 2025, al
cdror continut a fost clarificat in cadrul a doud reuniuni cu Comisia, organizate la 20 si 23 ianuarie 2025.
Autoritdtile franceze au prezentat observatii suplimentare si rdspunsuri la intrebarile Comisiei in datele de 23
ianuarie, 10 februarie i, respectiv, 3 martie 2025.

(50 La 19 iunie 2024, Comisia a adresat autoritdtilor franceze intrebdri cu privire la ajutorul suplimentar acordat
Corsair in cursul perioadei de restructurare. Autoritdtile franceze au raspuns prin scrisorile din 26 iulie si 16
decembrie 2024.

(6) De asemenea, Comisia a avut mai multe intilniri cu autoritatile franceze, in special la 7 noiembrie si la 6 si 17
decembrie 2024, precum si la 10 si 29 ianuarie, la 14 februarie si la 3 si 19 martie 2025.

(7) La 11 aprilie 2025, Comisia a decis (°) sd extindd procedura oficiald de investigare referitoare la modificarea
ajutorului si a planului de restructurare, avind in vedere faptul cd autoritdtile franceze si partile interesate au
prezentat fapte noi care nu fuseserd luate in considerare in decizia de deschidere a investigatiei si care justificau
extinderea procedurii oficiale de investigare (,decizia de extindere”).

(8) La 20 mai 2025, autoritdtile franceze au trimis Comisiei conturile auditate ale Corsair pentru exercitiul financiar
incheiat la 30 septembrie 2024.

(9)  La 23 mai 2025, Corsair si GDA au prezentat observatii cu privire la decizia de extindere din 11 aprilie 2025. O altd
intreprindere, care a dorit sd rimind anonimd, a prezentat observatii la 2 iunie 2025. La 6 iunie 2025, Comisia a
transmis aceste observatii autorititilor franceze, care au raspuns la 17 iunie 2025.

(10)  La 30 mai 2025, autoritdtile franceze au trimis Comisiei o versiune actualizatd a planului revizuit de restructurare a
societdtii, impreund cu anexele la acesta.

(11) La 27 iunie 2025, Comisia a adresat autoritdtilor franceze mai multe intrebiri referitoare la ajutorul suplimentar
acordat Corsair in cursul perioadei de restructurare, precum si la dimensiunea flotei sale si la evolutia acesteia in
cursul anilor 2023 si 2024. Autorititile franceze au rispuns prin scrisoarea din 11 iulie 2025.

(12) La 4 noiembrie 2025, Comisia a trimis autoritatilor franceze o cerere de prezentare de documente, impreund cu
intrebdri suplimentare privind finantarea planului de restructurare. Autorititile franceze au rispuns prin scrisorile
din 10, 17 si 20 noiembrie 2025. La 10 decembrie 2025, Comisia a trimis autoritdtilor franceze o cerere
suplimentard privind planul de restructurare revizuit. Autorititile franceze au rispuns cu o actualizare a planului la
15 decembrie 2025.

(13)  De asemenea, Comisia a avut mai multe intalniri cu autoritdtile franceze pe teme legate de aceste subiecte diverse, in
special la 28 aprilie, 15 mai, 17 iunie, 27 iunie si 17 septembrie, precum sila 10 si 12 decembrie 2025.

() Decizia C(2024) 8537 final a Comisiei din 5 februarie 2024 in cazul SA.109662 — Franta — Modificarea ajutorului si a planului de

restructurare pentru Corsair (JO C, C/2024/2822, 24.4.2024, ELL http://data.europa.eu/eli/C/2024/2822/0j).
() JO C, C[2025/2490, 2.5.2025.
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2.1.

(14)

(15)

(16)

(17)

2.2.

(18)

(20)

BENEFICIARUL

Activititile Corsair

Corsair este o societate pe actiuni simplificatd (société par actions simplifiée, SAS) cu un capital social de
5000 000,00 EUR si cu sediul social in Aéroport Pole Caraibes, Zone de Fret, 97139 Les Abymes, Guadelupa,
Franta. Este inregistratd la Registrul Comertului si al Societdtilor din Pointe-a-Pitre sub numdrul 328 621 586.

De la sfarsitul anului 2020, titlurile de valoare ale Corsair sunt detinute integral de holdingul Outre-Mer R-Plane
(OMRP) ().

La sfarsitul lunii septembrie 2023, Corsair avea o flotd de noud aeronave care deserveau in principal regiunile
ultraperiferice franceze din zona Caraibe (Martinica, Guadelupa) si din Oceanul Indian (Réunion, Mayotte), precum
si Canada, printre alte locuri. Pe aceleasi rute opereazd si alte companii aeriene, cum ar fi Air France, Air Austral si
Groupe Dubreuil Aéro, care include companiile aeriene Air Caraibes si French Bee.

Conform Deciziei din 2020, Corsair trebuia sd pund in aplicare planul de restructurare din 2020 pe o perioadi de
pand la [...] pentru a-si restabili viabilitatea pe termen lung.

Dificultatile intimpinate de Corsair

In cererea lor de modificare a planului de restructurare din 2020, autoritdtile franceze au explicat ci planul de
afaceri aflat la baza planului de restructurare din 2020 se baza pe ipoteze care nu s-au materializat §i ¢d au survenit
evenimente a cdror amploare nu putea fi anticipatd si care au avut un impact deosebit de negativ asupra Corsair.

In primul rand, autoritdtile franceze au explicat c, dintre dificultitile intimpinate de Corsair de la aprobarea
planului de restructurare din 2020, restrictiile de sdnitate publicd mentinute pan la inceputul exercitiului financiar
2022-2023 au avut un impact foarte grav asupra performantei comerciale si financiare a Corsair.

Restrictionarea — si chiar interzicerea temporard — a zborurilor dintre Franta metropolitand si anumite departamente
si teritorii de peste mdri (cum ar fi Antilele si Réunion), mentinutd pand in martie 2022 ca urmare a noului val de
cazuri de COVID-19 si a administrdrii dificile a vaccinului in teritoriile respective din cauza ratei scizute de
acceptare din partea populatiei locale, a ficut ca desfdsurarea activitdtilor Corsair in urmdtoarele perioade si fie
deosebit de dificild, dacd nu chiar imposibila:

(@  dupd noiembrie 2020, cand Franta metropolitand, precum si regiunile Antilelor i Réunion in special, au fost
supuse unor masuri repetate de limitare a circulatiei persoanelor in perioadele noiembrie-decembrie 2020 si
aprilie-mai 2021, apoi din nou in iulie-august 2021 in Antile si in Réunion;

(b) februarie-mai 2021, cand clitoriile in Franta metropolitand, in Antile i in Réunion au fost strict limitate la
deplasirile din motive imperative; aceastd obligatie a fost mentinutd in vigoare pentru persoanele nevaccinate
pand in mai 2022;

(c)  sfarsitul anului 2021, cand valul Omicron a indsprit si mai mult restrictiile pentru aceste destinatii, iar
Mauritius a primit de asemenea codul ,rosu aprins” timp de cateva zile, ceea ce a dus la anuldri si la sciderea
abruptd a numdrului de rezervdri; iar

(d)  zborurile citre Canada au putut fi reluate abia in iunie 2022, restrictiile de cildtorie foarte stricte fiind
mentinute pand in primdvara anului 2022.

() OMRP este un holding infiintat la 24 august 2020 ca parte a redresarii i restructurdrii Corsair in contextul crizei COVID-19. OMRP
are ca obiect unic de activitate detinerea si gestionarea participatiei din cadrul Corsair, reunind actionarii implicati in salvarea
societdtii, inclusiv investitori privati si actori publici. OMRP nu efectueazd operatiuni proprii si este instrumentul de capital prin care
actionarii isi exercitd drepturile si isi asumad riscul economic asociat restructurdrii Corsair. Unii dintre actionarii privati ai OMRP care
doreau si reinvesteascd in Corsair s-au regrupat in cadrul holdingului Blue Sky, care a achizitionat capital in cadrul Corsair ca parte a
modificdrii planului de restructurare a societdtii (a se vedea documentul ,Ofertd ferma”, anexa 2, transmis Comisiei la 15 decembrie
2023).
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(26)
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Autoritdtile franceze au addugat, de asemenea, cd activitatea Corsair a fost afectatd si de miscarile de protest care au
avut loc in Antile in perioada noiembrie 2021-januarie 2022 ca urmare a introducerii vaccindrii obligatorii pentru
personalul medical si a impunerii ,certificatului sanitar” in mai multe locuri publice.

Prin urmare, potrivit autoritdtilor franceze, Corsair, care anticipase o revenire la conditiile normale de piatd la
sfarsitul anului 2021, a constata c3 rezultatele sale nu corespund celor anticipate in planul de afaceri initial.

In continuare, potrivit autorititilor franceze, criza legatd de agresiunea militard a Rusiei impotriva Ucrainei si de
contextul inflationist mondial cauzat de aceasta au determinat o crestere foarte puternicd a costurilor dupi ce
societatea si-a reluat activitatea obisnuitd, ca urmare a: (i) cresterii foarte puternice a pretului kerosenului, care a
depdsit 1 200 USD/tond in perioada de varf, fatd de pretul de [500-900] USD/tond indicat initial in planul de
afaceri; si a (i) deprecierii monedei euro fatd de dolarul american, avind in vedere cd planul de afaceri initial fusese
elaborat pe baza unui curs de schimb EUR/USD de [0,9-1,3], fatd de cursul de 0,97 inregistrat in punctul cel mai
scdzut din octombrie 2022.

In acest sens, autoritdtile franceze au afirmat c3, in planul de restructurare revizuit prezentat initial in decembrie
2023, costul kerosenului reprezenta un cost de [100-180] de milioane EUR din [..], iar cresterea pretului
kerosenului si deprecierea monedei euro in raport cu dolarul american au generat, in perioada respectivd, un cost
suplimentar de aproximativ [80-120] de milioane EUR anual numai la nivelul acestei linii bugetare.

In incheiere, autorititile franceze au sustinut c3, desi societatea a fost partial in madsurd sd isi majoreze pregurile
pentru a depisi aceastd situatie (in combinatie cu efectul inflationist general asupra tuturor costurilor suportate de
societate), compensatia a fost, in primul rand, doar partiald, iar in al doilea rind nu a putut fi aplicatd majoritdtii
biletelor, deoarece acestea fuseserd vandute cu cteva luni inainte de efectuarea zborurilor. Prin urmare, o crestere
agresivd a costurilor, cum a fost cea suferitd ca urmare a crizei legate de agresiunea militard a Rusiei impotriva
Ucrainei, nu putea si se reflecte imediat in pretul biletelor si a fost necesar un anumit timp de pregitire.

In acest context si pe baza celor de mai sus, autorititile franceze au explicat in septembrie si decembrie 2023 ci
Corsair a intdmpinat probleme grave legate de fluxul de trezorerie si a inregistrat in perioada 2020-2023 o scddere
netd a marjei sale de exploatare cu [170-220] de milioane EUR fatd de planul de restructurare din 2020, in pofida
eforturilor societdtii de a-si reduce costurile fixe cu [10-25] de milioane EUR 1in perioada respectiva si a mdsurilor
suplimentare de sprijin puse in aplicare de statul francez in beneficiul intregului sector, care au avut un impact
pozitiv de [20-40] de milioane EUR pentru Corsair in perioada respectiva.

Autoritdtile franceze au explicat totodatd cd, avand in vedere deteriorarea performantei financiare ca urmare a
noilor dificultiti cu care s-a confruntat Corsair dupd Decizia din decembrie 2020 privind ajutorul de restructurare,
astfel cum se mentioneazd in considerentele 18-25 de mai sus, rezultatul din exploatare al societatii [...] la sfarsitul
exercitiului financiar [...] (care s-a incheiat in septembrie [...]) [...] capitalul propriu care era, la acea datd, [...],
precum si cd, pe baza planului de afaceri actualizat elaborat de societate, Corsair nu mai era in masurd sa respecte
planul de restructurare din 2020.

In incheiere, autorititile franceze au aritat cd pregul carburantului si cursul de schimb euro/dolar au rdmas foarte
volatile in perioada 2022-2023. De asemenea, ele au subliniat cresterea tuturor costurilor exprimate in moneda
strdind ca urmare a inflatiei, in special a celor legate de intretinerea aeronavelor si a motoarelor acestora ([...]) si a
serviciilor de catering ([...]) in perioada 2022-2023.

La 15 decembrie 2023, statul francez si-a modificat in consecinti cererea de modificare a planului de restructurare
din 2020 pe baza sectiunii 7.2.2 din Orientdrile SR.
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3. PLANUL DE RESTRUCTURARE REVIZUIT

3.1. Ipotezele planului de restructurare revizuit

(30)  Incepand cu 15 decembrie 2023, autoritatile franceze au actualizat de mai multe ori planul de restructurare revizuit,
tindnd seama de evolutia activittilor Corsair si de evolutiile geopolitice si macroeconomice din ultimii doi ani.

(31)  Ultima versiune a planului de restructurare revizuit a fost adoptati la 23 mai 2025. Aceastd versiune a planului este
anexatd la protocolul de conciliere intitulat ,Term sheet relatif & 'aménagement du Plan de restructuration de
Corsair”, semnat la 7 noiembrie 2025 de Corsair, de autorititile franceze, de noii investitori si de investitorii retrasi
sub egida unor administratori fiduciari ad-hoc numiti printr-o hotédrare judecitoreascd in cadrul unei proceduri de
prevenire a insolventei desfisurate in fata Tribunal Mixte de Commerce de Pointe-a-Pitre si a Comité
Interministériel de Restructuration Industrielle (CIRI) (,Lista de termene si conditii”). Planul se bazeazd pe
urmdtoarele ipoteze principale, care au fost actualizate ultima datd de autorititile franceze la 15 decembrie 2025:

(@) eliminarea tuturor restrictiilor legate de criza sanitard cauzatd de COVID-19 si depdsirea de citre piatd a
nivelurilor din 2019 incepand din 2025;

(b) revenirea la profitabilitate, indicati de rezultatele reale ale Corsair (prezentate in versiunea neauditatd de
autorititile franceze) pentru exercitiul financiar 2024-2025, incheiat la 30 septembrie 2025, cu un rezultat
net de [...] milioane EUR;

(c) actualizarea costurilor cu combustibilul la [600-900] USD/tond incepand din aprilie 2025, fatd de
aproximativ [500-800] USD/tond in medie incepand din septembrie 2024;

(d)  un curs de schimb USD/EUR de [0,9-1,3], adicd usor mai ridicat decat cel observat incepand din aprilie 2025;

(e) finalizarea reinnoirii complete a flotei Corsair in ianuarie 2025, cu cele [...] Airbus A330-NEO, astfel incat
toate destinatiile Corsair sd fie deservite acum de Airbus A330-NEO, cu trei clase de zbor si cu o capacitate
de 343 de locuri (20 de locuri la clasa Business, 21 de locuri la clasa Premium si 302 locuri la clasa Economy);

()  vanzarea aeronavelor [..] la [..] cdtre [[..]] pentru o sumi estimati la [25-45] de milioane EUR si
angajamentul actionarilor privind o contributie de [25-45] de milioane EUR in conformitate cu sectiunea B
din Lista de termene si conditii, conform cireia: (i) Blue Sky Holding (¥), Groupe Advens-Geocoton () si
SEMPAT (") trebuie s3 contribuie in total cu [10-40] de milioane EUR ([5-30] de milioane EUR, [0-5]
milioane EUR si, respectiv, 3 milioane EUR) sub forma de capital sau, dacd va fi necesar inainte de adoptarea
deciziei de citre Comisie, si pund la dispozitie sumele respective ca finantare intermediard pentru a acoperi
nevoile de lichiditati ale Corsair pand la finalizarea restructurdrii (care urmeaza s fie capitalizatd ulterior); iar
(i) Groupe Advens-Geocoton s-a angajat, de asemenea, si pund la dispozitia Corsair un al doilea lot de
finantare intermediard in cuantum de [5-30] de milioane EUR in termen de cel mult cinci zile lucritoare de la
data deciziei Comisiei Europene. Aceastd finantare intermediard, care se ridicd in total la [20-60] de milioane
EUR ("), va fi incorporati in capitalul Corsair ca parte a majordrilor de capital care urmeaza si fie efectuate in
urma deciziei de aprobare a Comisiei Europene (inclusiv dacd decizia respectivi este conditionatd);

() Blue Sky Holding, SAS, cu sediul social in Aéroport Guadeloupe Pole Caraibes, este un consortiu privat care include o parte dintre
fostii actionari ai Corsair.
(') Groupe Advens-Geocoton este un grup industrial si de servicii privat de origine franceza, care isi desfisoard activitatea in special in
sectorul textilelor, al agroindustriei, al logisticii si al serviciilor digitale, avind o prezentd istoricd in Africa i in teritoriile de peste mdri.
Grupul s-a format in urma fuziunii dintre Advens si Geocoton si are o experientd recunoscutd in gestionarea activitdtilor in medii
complexe si cu utilizare intensiva a capitalului.
SEMPAT (Société d’Economie Mixte Patrimoniale région Guadeloupe) este o societate cu capital mixt a cirei misiune este de a sprijini i
a investi in proiecte economice de interes strategic pentru teritoriile din Guadelupa, https://www.sempatrimoniale.com/a-propos. In
contextul restructurdrii Corsair, SEMPAT actioneaz ca investitor public minoritar, oferind finantare garantati de regiunea Guadelupa.
Blue Sky Holding, Groupe Advens-Geocoton si SEMPAT si-au asumat, de asemenea, angajamentul de a investi in capital un cuantum
suplimentar de [5-20] de milioane EUR in cazul in care fluxul de trezorerie al Corsair de la sfarsitul lunii va scidea sub pragul de
[20-60] de milioane EUR. Acest angajament este menit si ofere o securitate suplimentard in cazul in care parametrii planului de
restructurare revizuit al Corsair se deterioreazd, precum i sd asigure o contributie proprie mai mare din partea investitorilor privati.

(IO

(11
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3.2.

(33)

(34)

(35)

(0)

limitarea flotei la noud aeronave pe intreaga duratd a planului de restructurare revizuit (cea de a 10-a aeronavd
va fi inclusd numai incepand cu [...]);

restrangerea zborurilor cel mai putin profitabile (reducere cu [...] % a numdrului de ore de zbor in comparatie
cu exercitiul financiar [...]) pentru a imbundtiti gradul de ocupare a avioanelor si a creste tariful mediu;

o cregtere a serviciilor dinspre/inspre Mauritius in 2025, [...] in urma deciziei de a se concentra asupra Africii
(avand in vedere cd exploatarea acestei rute doar sezonier nu este viabild pe termen lung);

mdsuri suplimentare de imbundtdtire a ,RASK” (*?), care s ducd la o crestere a RASK cu [...] % in timp;
imbundtitirea veniturilor auxiliare pe baza unei comparatii cu restul sectorului;

un management mai bun al randamentului prin introducerea unor mésuri suplimentare cum ar fi, in special,
deschiderea si inchiderea unor clase tarifare ca urmare a standardizarii flote;

imbundtitirea previziunilor, care sd includi in scenariul de referingd un impact pozitiv de [...] % asupra cifrei
de afaceri aferente pasagerilor in [...] si de [...] % in [...]. Aceastd crestere a preturilor de vinzare derivd din
efectul combinat al cresterii proportiei de locuri aflate in partea frontald a cabinei si al reproiectdrii
programului de zbor pentru a elimina zborurile cel mai putin profitabile (a se vedea mai sus);

mdsuri suplimentare de reducere a costurilor, cum ar fi renegocierea contractelor structurale (leasing,
intretinere si service etc.), reducerea costurilor de comercializare, subinchirierea motoarelor si vanzarea de
servicii de gestionare tehnici; si

rationalizarea costurilor cu personalul, legatd in principal de schimbdrile in componenta personalului
navigant.

Autoritdtile franceze adaugd, in plus fatd de aceste ipoteze, cd veniturile Corsair sunt probabil afectate in continuare
de imaginea sa de companie low-cost, determinatd de proportia mare a biletelor subventionate, de reputatia sa de
companie aeriand charter, de echipamentele de bord invechite (cum ar fi ecranele) si de flota nestandardizat de
aeronave. Ca atare, se preconizeazd cd o flotd mai modernd, cum este flota actuald a Corsair, va vinde bilete la
preturi mai mari si va inregistra un grad mai mare de ocupare a avioanelor odati cu imbunititirea perceptiei
clientilor. In plus, autorititile franceze aratd ci aceasti indepdrtare de imaginea de companie ,charter” se reflecta
deja in feedbackul pozitiv al clientilor cu privire la zborurile operate cu aeronavele noi si in cistigarea de citre
Corsair a titlului de ,Cea mai bund companie aeriand de agrement” in Franta pentru 2024 in cadrul World Airline
Awards (Premiile mondiale pentru companii aeriene). Franta afirmi ci, desi nu este inclus in planul de restructurare
revizuit, astfel cum a fost prezentat Comisiei, impactul strategiei sale de vinzare a unor servicii mai scumpe asupra
tarifelor si a gradului de ocupare a avioanelor se va materializa treptat, pe masurd ce pasagerii vor afla despre
imbunititirea serviciului si isi vor schimba preferintele.

Finantarea planului de restructurare revizuit

In comunicarea din 27 septembrie 2023, autorititile franceze au propus ca planul de restructurare revizuit si
acopere perioada cuprinsi intre [...] si [...]. Pe de altd parte, documentatia prezentatd de autoritdtile franceze la 15
decembrie 2023 aratd cd durata suplimentard maxima previzutd pentru planul de restructurare revizuit ar fi de [...]
(in loc de [...]), adicd pand cel tarziu la [...].

Ulterior, pe masurd ce diferitele versiuni ale planului de restructurare revizuit au evoluat, autoritatile franceze au
informat Comisia ci, in final, data efectivd de incheiere a perioadei de restructurare este 30 septembrie 2026.

Pe aceastd bazd, planul de restructurare revizuit la 23 mai 2025, actualizat la 15 decembrie 2025 si prezentat
Comisiei de autorititile franceze ca reprezentind versiunea finald de care trebuie si tind seama in evaluarea sa, se
bazeazi in esentd pe urmitoarele ipoteze financiare:

(") ,RASK” reprezintd toate veniturile generate de 0 companie aeriand in raport cu numdrul total de locuri-kilometri disponibile (available

seat kilometres — ASK) intr-o anumitd perioadd.
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3.2.1.

(36)

(37)

(38)

(39)

(@ in primul rand, o imbundtitire sustinutd a performantei financiare (care ar trebui si permitd obtinerea unui
rezultat din exploatare de [...] milioane EUR la [...]) si a fluxurilor financiare generate pe durata planului de
restructurare revizuit, datoritd: (i) ofertei comerciale optimizate ca urmare a cresterii numarului de rotatii
obtinut cu ajutorul unei flote care a fost complet reinnoita si standardizatd; (i) masurilor de restructurare si
mdsurilor de reducere a costurilor; si (iii) impactului masurilor suplimentare de imbundtitire a profitabilitatii;

(b) o flotd de noud aeronave complet modernizate, inchiderea rutelor generatoare de pierderi si inlocuirea lor cu
noi rute citre Africa;

(c) in continuare, contributii financiare externe sub forma de aport, pe de o parte, de fonduri noi in cuantum de
145,4 milioane EUR (") din partea investitorilor externi si, pe de altd parte, sub forma de sprijin financiar din
partea statului francez in cuantum total de 87,8 milioane EUR.

Descrierea finantdrii

Astfel cum se detaliazd in tabelul 1 de mai jos, autoritdtile franceze explica faptul ci finantarea privatd va proveni in
principal din: (i) un aport de capital de [...] milioane EUR din partea Blue Sky Holding; (ii) un aport de capital din
partea unui nou investitor extern (societatea francezd Advens-Geocoton) in calitate de nou actionar, in cuantum de
[...] milioane EUR; (iii) un aport suplimentar de capital de [...] milioane EUR impdrtit intre Blue Sky Holding, Groupe
Advens-Geocoton si SEMPAT, care urmeazi si fie pus la dispozitia Corsair in cazul in care fluxul siu de trezorerie
scade sub pragul de [..] milioane EUR; (iv) un moratoriu asupra contributiilor la pensii, acordat de Caisse de
Retraite du Personnel Navigant (CRPN) pentru un cuantum de [...] milioane EUR; (v) vinzarea de citre Corsair a
unei aeronave Airbus A330 F-HSKY pentru o sumd estimatd la [...] milioane EUR si (vi) finantarea de citre Corsair
(prin contracte de leasing) in iulie 2022 a patru noi aeronave A330-NEO, pentru o sumd de [...] milioane EUR (*).

Pe aceastd bazd, autorititile franceze precizeazi ci valoarea contributiei proprii care trebuie aplicatd in ceea ce
priveste cererea de modificare a planului de restructurare din 2020 se ridicd la 145,4 milioane EUR. Autoritdtile
franceze precizeazd de asemenea ci, in contextul Deciziei din 2020 bazate pe planul de restructurare din 2020,
aporturile de capital privat la Corsair s-au ridicat la [130-180] de milioane EUR.

Prin urmare, autoritatile franceze concluzioneazi ci, in contextul modificarii planului de restructurare a Corsair din
2020, contributia proprie totald ar urma si se ridice la 319,1 milioane EUR (ludnd in considerare contributia
proprie initiald).

In ceea ce priveste sprijinul financiar din partea statului francez, autorititile franceze explicd faptul c cea mai mare
parte a ajutorului solicitat in modificarea planului de restructurare nu constd in injectii de capital nou, ci in
renuntarea la ajutorul acordat in 2020 sub forma de imprumuturi, asadar sprijinul financiar din partea statului va
fi furnizat in principal prin intermediul urmatoarelor:

(i)  onoud contributie de 3 milioane EUR din partea Conseil Départemental de la Guadeloupe;

(i) un credit pentru impozitele de peste mdri (CIOM) in cuantum de 38,1 milioane EUR in cadrul programului
Corsair de investitii pentru achizitionarea unei aeronave (*);

(ili) o reesalonare pe sase ani a celor 19 milioane EUR corespunzitoare datoriei publice care nu este
remisibila ([...]) (*);

(®) Dupa eliminarea completd a actionarului istoric OMRP prin anularea tuturor actiunilor sale.

(*) Corespunzitoare valorii lunare a leasingului aeronavelor pana la 30 septembrie 2025, adici pe toatd durata planului de restructurare
revizuit.

() Creditul pentru impozitele de peste mdri, reglementat de articolul 244 quater W din Codul general francez al impozitelor, este o
deducere fiscald pentru investitiile in departamentele de peste mdri. In mod normal, aceastd misurd nu este disponibild pentru
intreprinderile aflate in dificultate. Cu toate acestea, statul francez se angajeazd si depund toate eforturile pentru a o acorda societdtii
Corsair, cu titlu derogatoriu, in pofida calititii sale de intreprindere aflatd in dificultate.

(") Autoritdtile franceze precizeazi ci soldul datoriei publice care nu este remisibild, si anume 5,5 milioane, va fi rambursat in acelasi timp
cu plata creditului fiscal din 2026 [corespunzitor creditului pentru impozitele de peste mdri care trebuie plitit de statul francez
societdtii Corsair in temeiul articolului 107 alineatul (2) litera (b) din TFUE].
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(iv) renuntarea la 23 de milioane EUR corespunzind datoriei publice remisibile, care poate fi anulati (V); si

(v)  renuntarea la datorii publice in cuantum de 80 de milioane EUR corespunzitoare imprumuturilor de stat
acordate ca parte a planului de restructurare din 2020 [imprumuturi din partea Fonds de Développement
Economique et Social et Prét Participatif — ,imprumuturi din FDES si PP”, a se vedea considerentul 1 literele
() si (iv)], precum si a dobanzilor in cuantum de 4,7 milioane EUR aplicate imprumuturilor respective.

In ceea ce priveste renuntarea la imprumuturile din FDES si PP [considerentul 39 litera (v)], autorititile franceze
sustin ci acest cuantum, deoarece a fost deja luat in considerare integral in Decizia din 2020, nu ar trebui si fie
inclus din nou in calculul ajutorului care finanteazd costurile de restructurare in scopul stabilirii raportului dintre
ajutor si contributia proprie, intrucit aceasta ar echivala cu o dubld contabilizare a aceluiasi ajutor. Pe de altd parte,
este necesar si se ia in considerare valoarea dobanzii acumulate si capitalizate (aferente imprumutului participativ),
care se va ridica la 4,7 milioane EUR pe perioada totald a imprumutului participativ. In plus, in schimbul acestei
renuntdri, Corsair acordd statului francez si creditorilor publici vizati o clauzd privind achitarea prioritard a
datoriilor in caz de revenire la o situatie financiard mai bund, potrivit cireia, dacd sunt indeplinite conditiile
prevazute, Corsair trebuie si ramburseze anual o suma echivalentd cu [...] % din diferenta pozitiva dintre rezultatul
sdu din exploatare, in care sunt incluse provizioanele pentru intretinere, si amortizarea datoriei reesalonate (**), in
limita unui plafon de [..] milioane EUR. Activarea efectivd a acestei clauze este conditionatd de indeplinirea
cumulativi a unor conditii financiare stricte, i anume existenta unor capitaluri proprii pozitive si mentinerea unui
flux de trezorerie suficient, asigurandu-se cd platile efectuate in temeiul clauzei privind revenirea la o situatie
financiard mai bund nu compromit solvabilitatea sau lichiditatea intreprinderii.

In aceast privinta trebuie amintit ¢4, in contextul Deciziei din 2020 intemeiate pe planul de restructurare din 2020,
ajutorul de stat platit societdtii Corsair a luat forma unui ajutor de restructurare in cuantum de 106,7 milioane EUR,
care cuprindea: (i) un moratoriu privind datoriile publice inregistrate de Corsair la sfarsitul lunii ianuarie 2021,
estimate la 21,9 milioane EUR; (i) 4,8 milioane EUR sub forma unui credit pentru impozitele de peste mari asociat
achizitiondrii a una sau mai multe aeronave in 2021; (iii) un credit preferential direct acordat de stat, in cuantum de
18 milioane EUR (,imprumutul din FDES”); si (iv) un imprumut participativ in cuantum de 62 de milioane EUR
(\imprumutul din PP”) (**).

Autoritdtile franceze precizeazd cd, in 2020, in cadrul investitiei OMRP, autoritatile locale din departamentele de
peste mdri au plitit 6 milioane EUR, suma care nu a fost luatd in considerare in Decizia din 2020. Prin urmare,
aceastd sumd trebuie addugatd la valoarea ajutorului de stat plitit in 2020, rezultand un ajutor de stat in valoare
totald de 112,7 milioane EUR.

In plus, ca rdspuns la observatia Comisiei din considerentul 95 din decizia de initiere a procedurii, care pune sub
semnul intrebarii eligibilitatea drept contributie proprie a moratoriului de [10-40] de milioane EUR obtinut prin
esalonarea plitii contributiilor la sistemul de pensii, acordati Corsair in septembrie 2023 de CRPN, autoritatile
franceze sustin, in esentd, cd CRPN este un organism care gestioneazd in mod independent resurse de origine
privati. Intrucat resursele CRPN nu sunt resurse de stat, iar decizia de a esalona plata contributiilor — care, in
contextul cazului da fatd, poate fi comparatd cu comportamentul rezonabil al unui creditor privat — nu poate fi
imputatd statului, mdsura respectivd nu constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

Tabelul 1 prezintd defalcarea contributiilor proprii si a ajutorului de stat in finantarea planului de restructurare din
2020, urmati de aceeasi defalcare a contributiilor financiare in contextul planului de restructurare modificat. in
final, tabelul indicd ponderea totali a contributiilor private si, respectiv, publice in finantarea planului de
restructurare revizuit.

(V) Finantarea mentionatd in considerentul 39 literele (iii) si (iv) este furnizatd prin intermediul Commission des chefs des services

financiers (CCSF), care face parte din Directia Generald a Finantelor Publice din cadrul Ministerului Economiei, https://www.economie.
gouv.fr/dgfip/une-mission-de-soutien-aux-entreprises.

("*) A se vedea anexa 5 la Lista de termene si conditii semnatd la 7 noiembrie 2025.

(") Autoritdtile franceze subliniazd in acest sens c3, in contextul Deciziei din 2020, intreaga valoare a imprumuturilor acordate de stat (80
de milioane EUR) a fost consideratd ajutor de stat, nu doar avantajul economic conferit Corsair ca urmare a imprumuturilor acordate
de stat in comparatie cu acordarea de imprumuturi similare de cdtre un actor privat.

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


https://www.economie.gouv.fr/dgfip/une-mission-de-soutien-aux-entreprises
https://www.economie.gouv.fr/dgfip/une-mission-de-soutien-aux-entreprises

JO C, 24.7.2026

RO

Tabelul 1

Ajutor si contributii proprii

Contributii proprii Ajutor
Ti Cuainnt um Ti Cuantum
p milioane EUR p in milioane EUR
Concesiuni TUI (actionar retras) [80-120] Mora}torlu asupra datoriilor 21,9
publice
Contributie din partea OMRP [10-50] | Credit pentru impozitele de 438
peste miri
Contributie din partea autorititilor (6) Imprumuturi de stat din FDES 20
locale de peste mri (prin OMRP) si PP
Vanzarea a trei acronave Boeing 747 la 2 Contrvllzu.;lle (%m plarctlea
iulie 2020 [10-25] autoritdtilor locale de peste 6
madri (prin OMRP)
Negociere pentru inchirierea a doud [3-10]
aeronave
Plan de protectie a locurilor de muncd si
acord de incetare voluntard a
. . [7-20]
contractelor de munci prin acord
colectiv
Total contributii proprii pentru 60,86 % Ajutor total pentru planul 112,7
planul de restructurare din 2020 173,7 de restructurare din 2020 39,14 %
Injectie de capital din partea Blue Sky Icnéicsiﬁ (]i)eéca;;iigﬁﬁadrgﬁ
Holding (fosti actionari ai OMRP si [5-30] del parteme diul 3
reinvestitori) Guadeloupe (prin intermediu
SEMPAT)
Injectie de capital din partea Advens- [5-30] Dobanda capitalizati si
Geocoton acumulatd pani la
sfarsitul lunii iulie
Un nou angajament privind o injectie Renuntare la imprumuturile 2025 aferentd
suplimentara de capital din partea ’ [5-30] de stat din FDES si PP arltinl 113 r;ltrllzlu(tPuP};l ! 47
actionarilor (Blue Sky Holding, Groupe DIc))bén dg a6t 'enytru
Advens-Geocoton si SEMPAT) . platita p
’ imprumutul din FDES
Moratoriu asupra contributiilor, acordat Reesalonarea datoriei publice
de Caisse de Retraite du Personnel [10-40] ’ . 'b’l“p 19
Navigant care nu este remisibild
Vanzarea F-HSKY [25-40] Renuntare la datoria publici 23
remisibild
Finantare a patru noi Airbus A330-NEO [20-80] Credit pentru impozitele de 381
prin leasing (taxe de leasing) peste mari ’
Total contributii proprii pentru 145,4 Total ajutor pentru planul 87,8
planul de restructurare revizuit 62,3 % de restructurare revizuit 37,7 %
Total general contributii proprii 319,1 Total general ajutor (pentru 200,5
(pentru ambele planuri) 61,4 % ambele planuri) 38,6 %
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3.2.2. Proportionalitatea intre ajutor, contributiile proprii si repartizarea sarcinilor

(45)  Pe aceastd bazd, autorititile franceze precizeaza cd, in contextul modificarii planului de restructurare a Corsair din
2020, valoarea totald actualizatd a ajutorului de stat ar urma si se ridice la 200,5 milioane EUR (ludnd in
considerare ajutorul initial), asadar cu [80-180] de milioane EUR mai putin decét valoarea totald actualizati a
contributiilor private.

(46)  In consecintd, autorititile franceze concluzioneazi ci este indepliniti fird probleme conditia previzuti la punctul
64 din Orientdrile SR, potrivit cireia contributiile proprii trebuie sd reprezinte cel putin 50 % din costurile de
restructurare.

(47)  In plus, autorititile franceze afirmi ci o parte din eforturile publice depuse in cadrul planului de restructurare
revizuit vor lua forma unor injectii de capital, iar actionarii actuali aduc o contributie foarte importantd la efortul
de restructurare prin faptul c isi reduc participatia la zero in contextul viitoarei majoriri de capital. In aceastd
privintd, autorititile franceze motiveaza ci, in conformitate cu punctul 66 din Orientdrile SR, actionarii existenti
vor absorbi integral pierderile acumulate de Corsair inainte de interventia statului. Ca atare, a fost previzutd o
reducere de capital inainte de punerea la dispozitie a fondurilor publice, cu scopul de a compensa pierderile
reportate. In urma acestei operatiuni, participatia actionarilor existenti a fost complet anulatd de amortizarea
integrald a actiunilor aflate in circulatie. Acest rezultat este anterior majordrii de capital, ceea ce inseamna ci fostii
actionari nu au niciun beneficiu de pe urma recapitalizdrii. Prin urmare, autoritdtile franceze considera ci aceastd
abordare asigurd o repartizare adecvati a sarcinilor, intrucit actionarii existenti suportd intreaga sarcind a
pierderilor din trecut, in mdsura permisd de legislatia nationald, si sunt efectiv exclusi (prin squeeze out) ca parte a
restructurdrii capitalului.

3.2.3. Caracterul adecvat al ajutorului

(48)  Pe baza celor de mai sus, autoritatile franceze considera ci dificultitile actuale ale Corsair decurg atat din probleme
imediate cu lichiditatile, cat si dintr-o slibire structurald a solvabilititii sale ca urmare a pierderilor acumulate, care
i-au erodat capitalul propriu in fiecare an. Ele precizeazi cd ajutorul preconizat, constind in principal in anularea
unor datorii si intr-un credit fiscal, nu serveste doar la imbunititirea temporara a fluxului de trezorerie al societtii,
ci contribuie i la consolidarea solvabilitdtii sale pe termen lung. Acest ultim aspect este proportional cu capacitatea
societdtii de a-si acoperi toate datoriile din resurse proprii. O anulare a datoriilor reduce imediat si permanent
pasivele curente, in timp ce un credit fiscal creste rezultatul net sau activele nete; in ambele cazuri, pozitia netd se
imbundtiteste. Autorititile franceze considerd ci aceastd reducere a pasivelor, combinati cu restabilirea nivelului
capitalurilor proprii, este mecanismul cel mai potrivit pentru remedierea dificultdtilor identificate. Ajutorul, insotit
de o clauzd privind revenirea la o situatie financiard mai bund pentru o sumi de pand la [...] milioane EUR, ar
remedia astfel atit problema nevoilor de lichiditdti pe termen mediu, cit si pe cea a solvabilitdtii insuficiente,
crednd prin aceasta premisele necesare pentru ca Corsair sd revind la o structurd financiard sustenabild si la o
pozitie de trezorerie pozitivd, indeplinindu-si in acelasi timp angajamentele.

3.3. Restabilirea viabilititii pe termen lung

3.3.1. Descrierea ipotezelor si a previziunilor financiare

(49)  Conform scenariului de referintd din ultima actualizare a planului de restructurare revizuit prezentat de autoritdtile
franceze, emis cu data de 23 mai 2025 si actualizat ultima datd la 15 decembrie 2025, se preconizeazi cd cifra de
afaceri a Corsair, in special cea generatd de transportul de pasageri, va creste cu aproximativ 17 % pe durata
planului de restructurare revizuit (intre sfarsitul lunii septembrie 2023 si sfarsitul lunii septembrie 2026), ajungand
la aproximativ [...] milioane EUR pani la sfarsitul lunii septembrie 2026.

(50)  Autoritdtile franceze consideri ci, pe durata planului, costurile (variabile si fixe) ar urma si creascd doar cu [...] %, o
cifrd proportional mai mic3 decat veniturile estimate de societate pand la sfarsitul lunii septembrie 2026. Totusi, in
special in ceea ce priveste costurile fixe, [...], autoritdtile franceze afirmd cd aceste costuri de leasing vor creste cu
[..] % pe durata planului de restructurare revizuit ca urmare a addugarii noilor aeronave la flotd. Autorititile
franceze explicd faptul cd aceste aeronave noi au costuri de exploatare mai mici (in special pentru consumul de
combustibil), dar cd inchirierea lor este mai costisitoare.
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(51)  Autoritatile franceze sustin cd, avand in vedere situatia de mai sus si astfel cum se aratd in tabelul urmator, rezultatul
din exploatare al societdtii ar trebui si creascd semnificativ pe durata planului de restructurare revizuit, de la ([...])
milioane EUR la sfarsitul lunii septembrie 2023 la [...] milioane EUR la sfarsitul lunii septembrie 2026, ceea ce ar
reprezenta o inversare completd a situatiei pe durata planului de restructurare revizuit, de la o pierdere
semnificativd din exploatare la un rezultat din exploatare covarsitor pozitiv.

Tabelul 2

Principalii indicatori financiari ai Corsair (scenariul de referinga)

Perioada de restructurare

Milioane EUR R2021 R2022 R2023 R2024 R2025 P2026 P2027 P2028
Cifra de afaceri [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

din care pasageri [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Rezultat din [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
exploatare
Rezultat net [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Capital propriu [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(LFRS 16)
Datorie netd (IFRS [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
16)
Capital angajat [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(IFRS 16)
Pozitie d'e [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
trezorerie
Rentabilitatea [...] [...] [...] [...] [...] [10,6-| [11,4- [...]
capitalului angajat 13,4]1% 15,2]
(ROCE) % (¥
Rentabilitatea [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
capitalului propriu
(ROE) % (**)
Sursd: diverse diapozitive din planul de restructurare revizuit cu data de 23 mai 2025, astfel cum au fost furnizate;

,Rezumatul documentelor transmise” din 20 iunie 2025.
() Calculatd pe baza NOPAT (profitul net din exploatare dupd impozitare) (2°).
(**) Dedusi pe baza rezultatului net si a capitalului propriu.

(*) Rezultatul din exploatare mdsoard performanta operationald a intreprinderii inainte de contabilizarea cheltuielilor financiare si a
impozitului pe profit, in conformitate cu normele contabile aplicabile. Profitul net din exploatare dupd impozitare (NOPAT) este
rezultatul din exploatare dupd impozitare, calculat pe o bazd normativd, ca si cum intreprinderea ar fi finantatd exclusiv prin
capitaluri proprii, si se obtine prin aplicarea unei cote de impozitare standardizate la rezultatul din exploatare. Aceastd abordare
permite neutralizarea efectelor structurii de finantare si ale elementelor fiscale exceptionale. Prin urmare, NOPAT este agregatul
relevant pentru calcularea rentabilitdtii capitalului angajat (ROCE), care mdsoard rentabilitatea capitalului angajat prin indicarea
raportului dintre NOPAT si capitalul angajat, si face posibild evaluarea capacitdtii intreprinderii de a crea valoare atunci cand
rentabilitatea depdseste costul mediu ponderat al capitalului (WACC), care reprezintd la randul lui o ratd de rentabilitate calculatd dupd
impozitare. In cazul Corsair, NOPAT se calculeazd dupd cum urmeazi: EBIT ajustat cu dobanda financiard aferentd leasingului (calcul
aproximativ, deoarece societatea nu prezintd situatii financiare consolidate in conformitate cu IFRS) + costurile suplimentare cu
personalul + impozitul pe profit.

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

11/60



RO JO C, 24.7.2026

(52)  In ceea ce priveste rezultatul net al Corsair in scenariul de referintd, autoritatile franceze preconizeaza ci acesta va
creste cu aceeasi sumd, inregistrind o crestere semnificativd pe durata planului, de la o pierdere netd de [...]
milioane EUR la [...] la un profit preconizat de [..] milioane EUR la sfarsitul lunii septembrie 2026. Ar trebui
precizat cd acest profit net preconizat pentru sfarsitul lunii septembrie 2026 este semnificativ mai mare decat in
2025 datoritd contributiilor exceptionale asociate atit renuntarii statului francez la creantele sale, combinatd cu un
rezultat exceptional de [...] milioane EUR, cat si veniturilor de ordinul a [...] milioane EUR din vinzarea aeronavei
F-HSKY. Fird aceste contributii exceptionale, rezultatul net preconizat la sfarsitul lunii septembrie 2026 ar fi de [...]
milioane EUR.

(53)  Autoritdtile franceze afirmd cd aceste rezultate pozitive, care indicd o imbundtitire clard, au fost determinate in
special de: (i) o foarte bund dinamicd comerciald; (ii) reinnoirea flotei, care permite imbundtitirea serviciilor;
(ifi) introducerea unor masuri de imbundtitire a RASK (in special cresterea veniturilor auxiliare, un management
mai bun al randamentului si renegocierea contractelor cu anumiti furnizori de servicii); si (iv) integrarea impactului
misurilor de imbundtitire a performantei, care fuseserd deja identificate, dar al ciror impact pozitiv nu a fost luat pe
deplin in considerare decat dupd punerea lor in aplicare.

(54)  In acest sens, autorititile franceze precizeazd ci masurile de imbunititire vizeazi atat obtinerea unor economii de
costuri, cat si cresterea veniturilor si includ urmitoarele elemente principale, printre altele:

(@ includerea impactului real al misurilor de imbundtdtire a RASK, care s-a dovedit a fi peste ipotezele initiale
([.-.] % in 2026, fatd de [...] % anterior), corespunzand performantei excelente observate in exercitiul financiar
2024-2025 dupd aplicarea planului de actiune de citre Corsair;

(b)  obtinerea unui impact mai mare la nivelul pretului mediu al cuponului (average coupon price — ACP), avand in
vedere stabilizarea sau chiar usoara crestere a ACP observatd pe parcursul exercitiului financiar 2025, chiar
dacd pretul combustibilului a scdzut semnificativ (cu [...] % fatd de versiunea anterioard a planului de
restructurare revizuit). Autorititile franceze precizeazi ci aceastd tendintd de imbunatdtire la nivelul ACP,
combinatd cu o scidere a pretului combustibilului, continud si sprijind obiectivele viitoare din planul de
restructurare revizuit in ceea ce priveste randamentul pe pasager; explicatia sa rezidd in special in vanzarea de
citre Corsair a unor servicii mai scumpe ca urmare a reinnoirii flotei sale, ceea ce a facut posibild majorarea
ACP dincolo de asteptdrile initiale in cursul [...]; si

(c)  scdderea costurilor de distributie, avind in vedere performanta foarte bund inregistratd in ultimul timp prin
intermediul canalelor online, observatd in cursul exercitiului financiar 2025. Aplicarea timp de mai multe
luni a unei politici comerciale dinamice menite si accelereze dezvoltarea vanzdrilor directe, in special a
vanzdrilor online, a dus deja la o reducere a utilizirii retelelor terte, care sunt mai scumpe din punct de
vedere structural.

(55)  Acestea fiind spuse, ipotezele si evolutiile respective nu permit [...], si anume cea de dupd sfarsitul perioadei de
restructurare. Autoritdtile franceze se asteaptd ca, in septembrie 2026, capitalul propriu al Corsair si fie in
continuare [...] in suma de [...] milioane EUR, cu o ROCE de ordinul a [10,6-13,4] %, ceea ce corespunde costului
capitalului Corsair, estimat de autorititile franceze la [8,6-10,5] %. In incheiere, autorititile franceze afirmd ci
ROCE ar trebui sd ajungi la [11,4-15,2] % la sfarsitul lunii septembrie 2027 (si s depaseascd [18-21] % la sfarsitul
exercitiului financiar 2027-20238, care se incheie la sfarsitul lunii septembrie 2028).

(56)  In aceastd privintd, autorititile franceze afirma ci, in conformitate cu Orientirile SR, planul de restructurare trebuie
sd restabileascd viabilitatea pe termen lung a beneficiarului intr-o perioadd de timp rezonabild si pe baza unor
ipoteze realiste cu privire la viitoarele conditii de exploatare, care ar trebui si excludd orice ajutor de stat
suplimentar care nu este previzut in planul de restructurare.

(57)  Pe aceastd bazd, autoritdtile franceze considerd cd termenul rezonabil prevdzut in Orientdrile SR nu corespunde
neapdrat perioadei de restructurare, care, in plus, trebuie s fie cat mai scurtd posibil, iar in opinia lor acest lucru
reiese in mod clar din modelul orientativ de plan de restructurare anexat la Orientdrile SR sub forma anexei IL

(58) In plus, autoritdtile franceze considerd ca acest criteriu de restabilire a viabilititii pe termen lung intr-un termen
rezonabil se aplicd fird restrictii modificdrii planului de restructurare, drept pentru care momentul de la care se
calculeazd termenul rezonabil in acest caz particular trebuie si fie, in opinia lor, cererea de modificare.
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(59)

(60)

In aceastd privintd, autorititile franceze precizeazi ci viabilitatea pe termen lung este considerata realizatd atunci
cand o intreprindere este in masurd sd asigure o rentabilitate preconizatd adecvatd a capitalului dupd ce si-a
acoperit toate costurile, inclusiv costurile de amortizare si cheltuielile financiare. Cu alte cuvinte, intreprinderea
restructuratd este consideratd viabild atunci cind este in masurd sd concureze pe piatd prin forte proprii.

Prin urmare, pe aceastd bazd autoritdtile franceze considerd cd, in practici, Comisia trebuie s examineze criteriul
restabilirii viabilititii pe baza unui set de elemente de probd, in conformitate cu practica sa decizionald. Ca parte a
acestui set de elemente de probd, autorititile franceze sustin c¢i Comisia ar trebui si examineze ratele fluxului de
trezorerie, dar si ratele profitabilittii [EBITDAR, ROCE, rentabilitatea capitalului propriu (ROE) sau costul mediu
ponderat al capitalului (WACC)]. In plus, considerd ci Comisia ar trebui si analizeze in special dacd ROCE ajunge
sd depiseascd WACC intr-un interval de timp rezonabil pentru a evalua capacitatea companiei aeriene de a genera o
profitabilitate suficientd incat sa acopere costul finantarii sale de capital.

Astfel cum se aratd in tabelul 3, autorititile franceze indicd, de asemenea, ci scenariul pesimist din planul de
restructurare a Corsair ar semnala o deteriorare a rezultatului din exploatare al societdtii la sfarsitul lunii septembrie
2026, de ordinul a [...] milioane EUR, ceea ce ar insemna cd perioada de restructurare revizuitd s-ar incheia cu
pierdere din exploatare. Toti ceilalti indicatori ar reflecta aceeasi deteriorare.

Tabelul 3

Principalii indicatori financiari pentru Corsair (scenariul pesimist)

Perioada de restructurare

Milioane EUR R2021 R2022 R2023 R2024 R2025 P2026 P2027 P2028
Cifri de afaceri [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

din care pasageri [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Rezultat din [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
exploatare
Rezultat net [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Capital propriu [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(IFRS 16)
Datorie netd (IFRS [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
16)
Capital angajat [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(IFRS 16)
Pozitie d.e [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
trezorerie
Rentabilitatea [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
capitalului angajat
(ROCE) % (¥)
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Perioada de restructurare
Milioane EUR R2021 R2022 R2023 R2024 R2025 P2026 P2027 P2028
Rentabilitatea [...] [...] [.-.] [...] [...] [...] [...] [...]
capitalului propriu
(ROE) % (**)
Sursd: diverse diapozitive din planul de restructurare revizuit cu data de 23 mai 2025, astfel cum au fost furnizate; ,Rezumatul

documentelor transmise” din 20 iunie 2025.
(*)  Calculatd pe baza NOPAT (profitul net din exploatare dupd impozitare) (*').
(**) Dedusi pe baza rezultatului net si a capitalului propriu.

(62)  Autoritatile franceze precizeazd ci scenariul pesimist se bazeazi pe revizuirea urmatoarelor ipoteze din scenariul de
referintd:

(@) in ceea ce priveste zborurile citre Guadelupa, scenariul de referintd se bazeazd pe o piatd care depdseste
nivelurile din 2019 incepand din 2025 (ceea ce societatea a constatat deja), iar scenariul pesimist se bazeaza
pe o redresare mai treptatd a pietei din Guadelupa, care ar reveni la cifrele din 2019 un an mai tarziu,
incepand din 2026, iar numarul pasagerilor transportati de Corsair s-ar reduce in consecint3;

(b)  in ceea ce priveste combustibilul, scenariul de referintd se bazeazi pe ipoteza unui pret al combustibilului de
[600-900] USD/t incepand din mai 2025, iar scenariul pesimist a fost construit pornind de la ipoteza unei
cregteri a pretului cu [...] USDJt pe toatd durata perioadei de restructurare, ceea ce ar determina cresterea
costurilor combustibilului cu 0 sumd corespunzitoare evolutiei preturilor minus transmiterea preconizata in
pretul de vanzare. In aceastd privintd, autoritdtile franceze preconizeazd ci o treime din cresterea pretului
carburantului se propaga in preturile de vanzare;

(c)  in ceea ce priveste preturile de vinzare a biletelor, scenariul de referinti se bazeazd pe ipoteza unei cresteri a
preturilor de vanzare ca urmare a: (i) ,mixului de locuri din cabind”, cu o crestere a ponderii ,locurilor din
partea frontald a cabinei”; si a (i) revizuirii planului de zbor, care permite renuntarea la zborurile cel mai
putin profitabile, iar scenariul pesimist s-a bazat pe o limitare a cresterii preturilor in perioada de
restructurare, care ar determina sciderea cifrei de afaceri comparativ cu scenariul de referint3;

(d) in ceea ce priveste extinderea operatiunilor Corsair in Africa, scenariul de referintd ia in considerare
dezvoltarea rutei Paris-Abidjan in ciuda impactului negativ al intririi Air Cote d'Ivoire pe piatd, iar scenariul
pesimist se bazeazd pe o crestere mai lentd decit se anticipase initial, cu o reducere corespunzitoare a
numdrului de pasageri transportati;

() 1in ceea ce priveste aplicarea masurilor de reducere a costurilor si a mdsurilor de imbundtitire a RASK
previzute in scenariul de referintd, scenariul pesimist se bazeazd pe o intirziere in punerea in aplicare a
acestor masuri, cu impact negativ asupra exercitiului financiar 2026.

(63)  Pe aceastd bazd, autoritdtile franceze arati cd scenariul pesimist actualizat indici: (i) un rezultat din exploatare
covarsitor pozitiv, care se ridicd la [...] milioane EUR la sfarsitul perioadei de restructurare (crescind chiar pand la
[10-30] de milioane EUR la 30 septembrie 2028); (i) un flux de trezorerie de [...] pe intreaga duratd a planului si
de aproximativ [...] milioane EUR la 30 septembrie 2026 (si de [...] milioane EUR la 30 septembrie 2028).

(*) Rezultatul din exploatare mdsoard performanta operationald a intreprinderii inainte de contabilizarea cheltuielilor financiare si a

impozitului pe profit, in conformitate cu normele contabile aplicabile. Profitul net din exploatare dupd impozitare (NOPAT) este
rezultatul din exploatare dupd impozitare, calculat pe o bazd normativd, ca si cum intreprinderea ar fi finantatd exclusiv prin
capitaluri proprii, si se obtine prin aplicarea unei cote de impozitare standardizate la rezultatul din exploatare. Aceastd abordare
permite neutralizarea efectelor structurii de finantare si ale elementelor fiscale exceptionale. Prin urmare, NOPAT este agregatul
relevant pentru calcularea rentabilitdtii capitalului angajat (ROCE), care mdsoard rentabilitatea capitalului angajat prin indicarea
raportului dintre NOPAT si capitalul angajat, si face posibild evaluarea capacitdtii intreprinderii de a crea valoare atunci cand
rentabilitatea depdseste costul mediu ponderat al capitalului (WACC), care reprezintd la randul lui o ratd de rentabilitate calculatd dupd
impozitare. In cazul Corsair, NOPAT se calculeazd dupd cum urmeazi: EBIT ajustat cu dobanda financiard aferentd leasingului (calcul
aproximativ, deoarece societatea nu prezintd situatii financiare consolidate in conformitate cu IFRS) + costurile suplimentare cu
personalul + impozitul pe profit.
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(64)

(65)

Autoritdtile franceze explicd faptul cd aceste rezultate demonstreazd capacitatea Corsair, chiar §i in scenariul
pesimist, de a-si indeplini toate angajamentele financiare fird s aibd nevoie de ajutor suplimentar.

Pe baza celor de mai sus, autoritdtile franceze explica faptul ci toti indicatorii inclusi in planul de restructurare
revizuit transmis Comisiei confirma traiectoria de restabilire a viabilitatii, chiar si in scenariul pesimist, intrucat:

(@)  inscenariul de referinti s-a obtinut un rezultat net pozitiv de [...] milioane EUR pentru exercitiul financiar [...],
de [...] milioane EUR la [..] si de [...] milioane EUR la [...], iar in scenariul pesimist — un rezultat de [...]
milioane EUR la 30 septembrie 2026 si un profit suplimentar de [...] milioane EUR la [...], exercitiul care
urmeazd sfarsitului perioadei de restructurare; si

(b) fluxul de trezorerie al Corsair va rimane [...] pe toatd perioada planului de restructurare revizuit, iar soldul
final la sfarsitul planului se va ridica la [...] milioane EUR in scenariul de referint3 si la [...] milioane EUR in
scenariul pesimist.

Astfel cum s-a indicat mai sus, se preconizeazd cd ROCE va fi de [10,6-13,4] % la 30 septembrie 2026 si de
[11,4-15,2] % la un an dupd incheierea perioadei de restructurare, adicd va depdsi WACC calculat pentru aceeasi
datd la nivelul de [8,6-10,5] % (*2).

in plus, autorititile franceze precizeazd cd, astfel cum se arati in tabelul 4 de mai jos, rentabilitatea medie a
capitalului angajat intr-un esantion de doudsprezece companii aeriene terte a fost de 7,3 % in 2019 si de 6,9 % in
2024. Rentabilitatea capitalului angajat al Corsair, astfel cum se aratd in tabelul 3 de mai sus, a fost echilibratd de-a
lungul anilor [...], ajungénd la [...] % in [...], si se preconizeazd ci va fi [...] conform celor observate in ultimii ani,
comparativ cu cea a celorlalte companii aeriene incluse in esantion pe parcursul planului de restructurare revizuit.

Tabelul 4

Rentabilitatea capitalului angajat

Rentabilitatea capitalului

fn milioane EUR Categorie 2019 2021 2022 2023 2024
Air France KLM Traditionald 5,3 % (8,0) % 5,2 % 7,9 % 6,7 %
Lufthansa Traditionald 5,0 % (5,4) % 3,5% 5,6 % 3,2%
IAG Traditionald 11,7 % (9,8) % 41 % 11,0 % 13,2 %
Aeroflot Traditionald 6,2 % (0,4) % (1,4) % 20,1 % 9,8 %
Aegean Traditionald 13,1% 1,9 % 7,9 % 10,7 % 8,2 %
Finnair Traditionald 3,9% (9,7) % (3.3)% 4,5% 2,8%
Ryanair Low-cost 7,4 % (5,5) % (2,1)% 8,8% 12,8 %
Easy Jet Low-cost 6,4% (10,1) % (0,1) % 4,5 % 6,2 %
Delta Air Lines SUA 12,7 % (3,5) % 6,3% 9,8% 92%

(*) n scopul evaluirii planului de restructurare a Corsair si a rentabilititii viitoare a societatii, costul mediu ponderat al capitalului (WACC)
Corsair a fost estimat de autorititile franceze ca fiind de [8,6-10,5] % la sfarsitul planului de restructurare, adicd pand in 2026. Acest
WACC se calculeazd pe baza formulei standard de ponderare a costului datoriei (RD) cu costul capitalului propriu. Costul capitalului
propriu (RE) este calculat la [...] % pe baza formulei CAPM [modelul de evaluare a activelor de capital (RE = RFR + BE x ERP + prima
de risc), incluzand o prima de risc §i cu o ratd a randamentului fdra risc (RF) estimati la [...] % pentru 2027, o primd de risc a pietei de
capital (ERP) de [...] % pentru Franta si un coeficient beta al capitalului propriu (BE) de 1,09]. La prima de risc a fost addugatd o prima
de lichiditate de [...] % pentru a compensa faptul cd Corsair nu este listatd la bursd. Costul datoriei (RD) dupd deducerea fiscald, estimat
la [...] %, se bazeazd pe o ratd inainte de impozitare de [...] % si pe o cotd efectivd de impozitare de [...] %. Aceste doud componente sunt
ponderate printr-un efect de levier financiar de [...] %, estimat pe baza mediei inregistrate de sectorul transportului aerian european.
Comisia observd, de asemenea, ci in Europa costul mediu al capitalului pentru sectorul transportului aerian, estimat de profesorul
Damodaran, o sursd recunoscutd utilizatd in evaluarea financiard, a fost de aproximativ 8 % in 2025 si, prin urmare, constituie o
limitd inferioard in raport cu evaluarea Frantei (a se vedea: https:|/pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacurrent.html).
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Rentabilitatea capitalului

fn milioane EUR Categorie 2019 2021 2022 2023 2024
American Airlines SUA 7,2 % (9,4) % 2,9% 6,9 % 6,1%
EN United Airlines SUA 9,2% (6,3) % 3,6 % 7.3 % 7.2%
Southwest Airlines SUA 13,6 % (3.2)% 2,9 % 2,8% 0,9 %
Mediand
Traditionald 57 % (6,7) % 3,8% 9,3 % 7.4 %
Low-cost 6,9 % (7,8) % (1,1) % 6,7 % 9,5 %
SUA 11,0% (4,9) % 3,3% 7.1% 6,6 %
Toate companiile aeriene 7.3 % (5,9) % 3,2% 7,6 % 6,9 %

Sursg:  Capital IQ (15 decembrie 2025)

(68)  Autoritdtile franceze considerd asadar cd, avind in vedere toate aceste elemente, demonstrarea viabilitdtii Corsair,
chiar si in scenariul pesimist, este pe deplin conformi cu Orientdrile SR §i cu practica decizionald a Comisiei.

(69)  Prin urmare, autorititile franceze considerd ci toti acesti factori indicd o restabilire a viabilititii care va permite
Corsair sd concureze pe piatd prin forte proprii de la sfarsitul perioadei de restructurare.

3.4. Misuri de limitare a denaturirilor concurentei

(70)  Autoritdtile franceze considerd cd analiza, efectuatd din perspectiva criteriilor stabilite in Orientdrile SR si in
jurisprudentd, confirmi caracterul adecvat al angajamentelor Corsair. In ceea ce priveste mdsurile propuse de
Franta si calibrarea corectd a acestora, pentru a indeplini cerintele Orientdrilor SR si a raspunde rezervelor initiale
exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii, autoritatile franceze explicd faptul cd Corsair si-a asumat
angajamente initiale, urmate de masuri suplimentare pentru a-si reduce prezenta pe piata si a deschide posibilitatea
concurentei.

3.4.1. Returnarea sloturilor orare

(71)  In ceea ce priveste masurile de reducere a prezentei pe piatd, autorititile franceze mentioneazd angajamentul Corsair
de a returna pe piatd 1 500 de sloturi orare la Paris-Orly (700 abandonate definitiv si 800 imprumutate), ceea ce
reprezintd peste [..] % din portofoliul siu de sloturi. Autorititile franceze considerd cd aceastd mdasurd obligd
societatea si 1si plafoneze capacitatea intr-un mod structural si durabil, intrucit normele de alocare a sloturilor
adoptate de COHOR, asociatia care coordoneazd orarele aeroporturilor franceze, fac dificild recuperarea unui zbor
identic pe termen mediu.

3.4.2. Oferta de acorduri comerciale

(72)  Autoritdtile franceze se obligd sd se asigure cd, pand la sfarsitul perioadei de restructurare extinse, Corsair oferd
companiilor aeriene interesate posibilitatea de a incheia acorduri comerciale. Corsair este pregititd sd isi asume
angajamentul, in mdisura in care aceste acorduri Isi vor indeplini obiectivele comerciale §i de rentabilitate, de a
negocia cu bund-credintd si de a incheia acorduri comerciale standard pentru piata transportului aerian de pasageri
si de mirfuri cu companiile aeriene terte interesate (acorduri de tip ,block seat”, prin care se achizitioneazd un anumit
numdr de locuri la anumite zboruri operate de Corsair; acorduri de partajare de coduri, care oferd unei companii
aeriene terte acces la zborurile operate de Corsair; contract interline care permite unei companii aeriene terte sd
vanda zboruri cu escald in destinatiile zborurilor operate de Corsair).
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3.4.4.

(74)

(75)

(77)

Reducerea utilizdrii si limitarea capacitdtii flotei

Autoritdtile franceze explicd in continuare cd, in urma acestor angajamente, flota va fi limitatd la noud aeronave
pand la sfarsitul planului de restructurare revizuit (adici pand la 30 septembrie 2026), iar numdrul de rotatii
periodice ctre teritoriile de peste mari va scddea cu 97 pe parcursul exercitiului financiar [...], defalcat dupd cum
urmeazd: [...]. Aceastd mdsurd va avea un impact estimat cuprins intre [...] si [...] milioane EUR asupra cifrei de
afaceri a societitii.

Restrangerea planului de itinerar

Alte angajamente previd inchiderea rutelor ([..]) si renuntarea la noi destinatii programate ([...]). Autoritdtile
franceze precizeazd ¢ Corsair detine o cotd de piatd foarte micd pe piata europeand a transportului aerian, a cirei
dimensiune este limitatd la aeroportul Orly, nu la intreaga piatd francezd. Prin urmare, autorititile franceze
considerd cd obiectivul de restringere a prezentei societdtii pe piatd este pe deplin indeplinit de aceste angajamente.

Autoritdtile franceze considerd cd masurile de limitare a denaturdrilor concurentei propuse de Corsair sunt adecvate
si calibrate corect. Prin urmare, avind in vedere eforturile deja semnificative reprezentate de misurile propuse, orice
mdsurd suplimentard ar risca si submineze parcursul citre restabilirea viabilitatii si, prin urmare, ar fi contrard
principiului prevazut in Orientdrile SR.

Rolul Corsair in Uniunea Europeani si scenariul contrafactual privind ajutorul

La evaluarea planului de restructurare revizuit al Corsair, Comisia examineazd dacd ajutorul propus, in pofida
impactului siu potential nociv asupra concurentei, este necesar pentru atingerea unui obiectiv de prevenire a unei
disfunctionalititi a pietei sau a unor dificultiti sociale si daci se limiteazd la minimul strict necesar, in conformitate
cu Orientdrile SR.

In acest context, autoritdtile franceze considerd ci rolul Corsair in cadrul Uniunii, in special in calitatea sa de
operator traditional vital care leagd Franta metropolitand de regiunile sale ultraperiferice, reprezintd un element de
bazd al structurii economice si sociale a acestor regiuni.

Potrivit autoritdtilor franceze, in conformitate cu punctul 44 din Orientdrile SR, Corsair are un rol esential in
asigurarea continuitdtii teritoriale si in abordarea unei disfunctionalitdti dovedite a pietei pe anumite rute vitale,
garantdnd buna functionare a transportului aerian citre teritoriile de peste mari. Autorititile franceze considerd cd
aceastd pozitionare strategici nu ar trebui consideratd o simpld activitate comerciald, ci reprezintd o contributie
esentiald la structura economicd si sociald a acestor regiuni, ceea ce justificd interventia publicd in cazul unei
amenintdri la adresa existentei sale.

In plus, autoritiile franceze considerd ci analiza compatibilitatii ajutorului, care se bazeazi in esenti pe scenariul
contrafactual, adicd pe evaluarea consecintelor probabile pentru concurentd si pentru piatd ale neacorddrii
ajutorului si, in consecint, ale lichiddrii Corsair, demonstreaza ci prabusirea intreprinderii ar avea consecinte grave
care nu s-ar limita la o simpla realocare a cotelor de piatd. Autorititile franceze afirma ci pribusirea Corsair ar cauza
o crestere brusci si foarte puternicd a preturilor pentru consumatori, estimati la peste 15 % pe rutele citre/dinspre
Antile si la peste 40 % pe rutele citre/dinspre Mayotte, intrucat peisajul concurential ar suferi o degradare criticd in
urma trecerii de la un duopol la un monopol pe ruta Paris-Mayotte si a sciderii numdrului de jucitori de la trei la
doi pe rutele citre Antile. De asemenea, absenta Corsair ar creste riscul de coluziune tacitd intre operatorii rimasi.

Nu in ultimul rind, autorititile franceze considerd ci prabusirea Corsair ar duce la pierderea serviciilor directe din
alte orase decat Paris citre teritoriile de peste mdri, ceea ce ar afecta puternic accesibilitatea si atractivitatea
economicd a acestor teritorii. Scenariul contrafactual prezentat de autoritdtile franceze stabileste astfel cd absenta
ajutorului pentru restructurare nu ar duce la o simpld ajustare a pietei, ci la o deteriorare structurald a concurentei
si ar avea un impact socioeconomic major asupra regiunilor ultraperiferice. Prin urmare, autorititile franceze
concluzioneazi ci ajutorul este necesar nu doar pentru a salva intreprinderea, ci mai presus de toate pentru a
mentine structura concurentiald a pietei si a asigura obiectivul continuitdtii teritoriale, ceea ce reprezentd o
justificare solidi in sensul Orientarilor SR.
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4. CONSTATARILE PRELIMINARE ALE DECIZIEI DE INITIERE A PROCEDURII DIN 5 FEBRUARIE 2024 SI ALE
DECIZIEI DE EXTINDERE A PROCEDURII DIN 11 APRILIE 2025

4.1. Decizia de initiere a procedurii

(81)  In decizia de initiere a procedurii, dupa ce a constatat ci, prima facie, masurile notificate de Franta in cererea sa de
modificare a planului de restructurare ar trebui calificate drept ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1)
din TFUE, Comisia a exprimat urmatoarele rezerve cu privire la compatibilitatea acestora cu piata internd.

4.1.1. Contributia la remedierea unei disfunctionalitdti a piefei

(82) Comisia a observat ci activitdtile Corsair s-au reorientat citre noi destinatii din Africa, in detrimentul serviciilor
citre anumite regiuni ultraperiferice ale Uniunii Europene. Intrucat noile destinatii pe care Corsair intentiona si le
dezvolte in baza planului de restructurare revizuit nu contribuiau la mentinerea continuititii teritoriale a Frantei si
avand in vedere prezenta a doi sau chiar trei concurenti existenti care desfdsurau inci activitdti pe rutele respective
dupi pandemia de coronavirus, Comisia nu a fost convinsi ci participarea Corsair la dezvoltarea unei activitati
economice sau a unei zone prin mentinerea conectivititii si a continuitatii teritoriale in cadrul Uniunii Europene
mai reprezintd o justificare valabild pentru ajutorul (nou) pe care autorititile franceze intentionau si il acorde
Corsair.

4.1.2. Caracterul adecvat si proportionalitatea ajutorului

(83) Comisia a ardtat cd, in conformitate cu punctul 62 din Orientdrile SR, contributia semnificativa la costurile de
restructurare trebuie si provind din resursele proprii ale beneficiarului ajutorului, ale actionarilor sau ale
creditorilor acestuia sau ale grupului de intreprinderi din care face parte acesta ori din resursele unor noi
investitori. In principiu, respectiva contributie proprie ar trebui si fie comparabild cu ajutorul acordat in ceea ce
priveste efectele asupra solvabilitdtii sau a lichiditdtii beneficiarului, iar ajutorul trebuie sd fie remunerat
corespunzitor in conformitate cu punctul 54 din Orientdrile SR. In plus, conform punctului 63 aceastd contributie
trebuie s3 fie reald, asadar sd excludi profiturile viitoare preconizate, cum ar fi fluxurile de trezorerie. In fine, in
conformitate cu punctul 124 litera (b), in cazul in care o modificare a planului de restructurare conduce la o
crestere a costurilor de restructurare, contributia proprie ar trebui s creascd in mod corespunzdtor.

(84) In decizia sa, Comisia a aritat cd autorititile franceze intentionau si acorde un ajutor nou in cuantum de 83,1
milioane EUR sub formd de reesalonare a datoriilor publice, de renuntare la creante si de reduceri fiscale legate de
reinnoirea flotei. in plus, clauza privind revenirea la o situatie financiard mai bund, plafonati la [...] milioane EUR, a
fost consideratd de Comisie ca fiind secundard in raport cu volumul total al ajutorului public acordat Corsair
incepand din 2020, estimat la aproape [...] milioane EUR.

(85)  n acest context, Comisia a observat ci toate beneficiile restructurarii i-ar avantaja in principal pe actionarii privati,
vechi si noi, in timp ce statul si-ar asuma o parte semnificativa a riscului fird o contraprestatie adecvatd. Comisia a
considerat, de asemenea, cd absenta unui instrument care sd asigure o remunerare adecvatd, cum ar fi participarea
statului la capital prin conversia creantelor in actiuni, accentueaza acest dezechilibru.

(86)  Comisia a observat, de asemenea, cd nivelul contributiei proprii propuse de Franta se baza pe mai multe elemente
ipotetice. In primul rand, [...] nu era nici finalizati, nici documentati. In mod similar, in absenta unor dovezi
concrete, nici finantarea a patru acronave A330-NEO nu reprezenta o certitudine, iar eligibilitatea moratoriului
legat de esalonarea contributiilor la CRPN nu fusese confirmata inca.

(87)  Prin urmare, in absenta unor dovezi concrete, Comisia a considerat cd nivelul contributiei proprii ar fi rimas
probabil limitat si neproportional cu valoarea totald a ajutorului public. Comisia a considerat asadar cd injectiile de
capital identificate nu constituie o contributie proprie suficientd, reald si efectiv la costurile de restructurare, fiind
imposibil sa se stabileascd pe baza lor dacd Corsair a suportat o parte echitabild din efortul financiar necesar pentru
redresarea sa.

(88)  In incheiere, Comisia a ardtat cd autoritatile franceze nu au demonstrat cd amplasarea Corsair in regiuni de peste
mdri justificd o contributie proprie mai mica.
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(89)

(90)

In consecinti, Comisia a concluzionat c nivelul contributiei propuse rimane insuficient avand in vedere cerintele
de la punctele 62, 63, 64 si 124 din Orientdrile SR, intrucat aceasta pare a fi prea micd, partial ipotetica si lipsitd de
garantii credibile privind punerea sa in aplicare.

Prin urmare, Comisia si-a pus intrebarea dacd planul de restructurare revizuit ar putea asigura o repartizare
echitabild a sarcinilor intre stat si actionarii privati. Pe aceastd bazd, Comisia a exprimat rezerve serioase cu privire
la proportionalitatea noului ajutor propus si la remunerarea acestuia.

4.1.2.1.  Restabilirea viabilitdtii pe termen lung

(91)

(93)

In decizia de initiere a procedurii, Comisia a considerat cd planul de restructurare revizuit prezentat de autoritatile
franceze contine mai multe deficiente majore, ceea ce face foarte incertd restabilirea viabilitdtii Corsair pe termen
lung. In conformitate cu punctul 124 litera (a) din Orientdrile SR, in cazul in care un plan de restructurare este
modificat, statul membru in cauzid trebuie si prezinte un plan revizuit capabil sd restabileascd viabilitatea pe
termen lung a beneficiarului intr-un interval de timp rezonabil. Rezervele Comisiei cu privire la conformitatea
planului revizuit cu punctul 124 litera (a) din Orientdrile SR s-au bazat pe urmdtoarele consideratii.

In primul rand, Comisia a considerat ci ipotezele macroeconomice si operationale aflate la baza planului nu au fost
justificate sau documentate suficient. In lipsa unor explicatii detaliate, Comisia a considerat ci, in acest stadiu
specific al procedurii, nu poate si evalueze cit de realiste sau de relevante sunt acestea.

In al doilea rand, Comisia a afirmat ci previziunile financiare indici marje foarte reduse de profitabilitate si
solvabilitate, ceea ce face ca societatea si fie deosebit de vulnerabild la orice deteriorare a ipotezelor, in special in
cazul unei noi cresteri a preturilor la combustibili. Prin urmare, Comisia a considerat cd aceastd volatilitate ar putea
pune ea singurd in pericol rezultatele pozitive estimate conform prezentarii i, In consecintd, redresarea preconizata.

In al treilea rand, contributiile din fonduri noi mentionate in decizia de initiere a procedurii [[5-25] de milioane EUR
din partea investitorilor existenti (OMRP) si [5-25] de milioane EUR din partea Republicii Congo] au fost
considerate de Comisie ca fiind modeste in comparatie cu nevoile de fluxuri de trezorerie pe termen scurt si mediu
ale Corsair. In plus, mai multe misuri prezentate ca fiind noi pareau a fi de fapt initiative vechi, deja incluse in planul
din 2020 si ,reciclate” pentru a oferi o justificare. Comisia a considerat cd aceastd abordare a slabit credibilitatea
planului, deoarece efectele pozitive ale masurilor in cauzi fie fuseserd deja absorbite, fie nu erau suficiente pentru a
evita necesitatea unui ajutor suplimentar.

In plus, alte initiative au rimas la stadiul de planificare sau de intentie, fird un calendar concret de punere in
aplicare. In aceste conditii, Comisia a considerat ci perceperea lor drept contributii efective la restabilirea viabilititii
este foarte speculativi. Prin urmare, Comisia a considerat cd, in acest stadiu al procedurii, noile injectii de capital
privat nu pot fi considerate o dovadi credibila a fezabilitatii planului de restructurare revizuit.

In al patrulea rind, Comisia a declarat ci autoritdtile franceze nu au prezentat un scenariu pesimist, astfel cum
impun Orientdrile SR. Aceastd omisiune a impiedicat orice evaluare adecvati a sensibilitatii la socuri negative a
planului de restructurare revizuit.

In al cincilea rand, Comisia a constatat ci situatiile financiare provizorii erau incomplete, intrucat nu fusese transmis
niciun bilant previzional si nicio situatie a fluxurilor de trezorerie, cu exceptia unei sinteze a contului de profit si
pierdere. De asemenea, informatiile disponibile indicau cd nivelul capitalului propriu al Corsair ar rimane de [...].
In aceste conditii, Comisia a considerat cd Corsair s-ar califica in continuare drept intreprindere aflatd in dificultate
la sfarsitul perioadei, ceea ce punea sub semnul intrebdrii restabilirea viabilitdtii pe termen lung ca urmare a
planului de restructurare prezentat la momentul respectiv.

In consecintd, in decizia de initiere a procedurii, Comisia a exprimat indoieli serioase cu privire la indeplinirea
criteriilor din Orientdrile SR de citre planul de restructurare revizuit, considerdnd cd nu este nici evident, nici
probabil ca Corsair sa fie in masurd sd genereze un randament suficient sau sd isi mentind activititile de pe piatd
fard ajutor suplimentar.
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(99) Prin urmare, Comisia a considerat, cu titlu preliminar, cd planul de restructurare revizuit nu demonstreazd
capacitatea Corsair de a concura prin forte proprii dupd restructurare si cd, prin urmare, nu se poate considera cd
ajutorul propus contribuie la dezvoltarea unei activitdti economice viabile in sensul articolului 107 alineatul (3)
litera (c) din TFUE.

41.2.2.  Misuri de limitare a denaturirilor concurentei

(100) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a exprimat rezerve cu privire la faptul ca ajutorul aflat la baza planului de
restructurare revizuit este insotit la un nivel suficient de masuri adecvate de limitare a denaturdrilor concurentei.
Conform punctului 124 litera () din Orientdrile SR, avind in vedere cresterea semnificativd a cuantumului
ajutorului, aceste masuri ar fi trebuit s3 fie mai extinse decat cele impuse initial. in primul rand, Franta a propus
cregterea flotei la 10 aeronave pentru a satisface noua cerere, cu toate ci dimensiunea flotei ar trebui, in principiu,
s4 fie redusd odati cu cresterea cuantumului ajutorului si cu prelungirea perioadei de restructurare. In al doilea
rand, mdsura privind renuntarea la sloturile orare nu pare a fi mai semnificativi nici din punct de vedere calitativ,
nici cantitativ decit mdsura deja previzutd in planul de restructurare din 2020.

(101) Pe langd majorarea ajutorului prevdzutd in planul de restructurare revizuit, rezervele exprimate de Comisie aveau in
vedere si faptul cd, potrivit informatiilor de care dispunea Comisia la momentul respectiv, Corsair ar fi putut
beneficia de un ajutor suplimentar de pani la 32 de milioane EUR 1in cursul perioadei de restructurare. Prin urmare,
misurile de limitare a denaturdrilor concurentei ar fi rimas in mare masurd aceleasi cu cele deja in vigoare, in pofida
cresterii semnificative a cuantumului ajutorului in planul de restructurare revizuit.

4.2. Decizia de extindere

(102) In decizia de extindere, Comisia a exprimat noi motive de indoiald, suplimentare celor exprimate in decizia de
initiere a procedurii.

4.2.1. Incdlcarea obligatiei de limitare a flotei de aeronave

(103) in decizia de extindere, Comisia a subliniat ¢, in conformitate cu articolul 108 alineatul (2) din TFUE, utilizarea
abuzivi a ajutorului de stat constituie o notiune de sine stitdtoare, intrucat se referd la utilizarea ajutorului intr-un
mod care contravine deciziei de autorizare a acestuia, §i nu la acordarea sa ilegala.

(104) In Decizia din 2020, Comisia a aprobat ajutorul de restructurare acordat Corsair, cu conditia ca anumite masuri s
limiteze denaturarea concurentei, in special mdsura de limitare a flotei la noud aeronave pe intreaga duratd a
planului (pand in septembrie 2023). Aceastd restrictie ficea parte din angajamentele esentiale care asigurau
compatibilitatea ajutorului.

(105) In decizia de extindere, Comisia a indicat ci observatiile primite de la concurenti si informatiile furnizate de
autorititile franceze au ardtat cd, in 2023 si 2024, Corsair a exploatat cel putin 10 aeronave prin inchirierea
extinsd a aeronavelor in regim charter. Autorititile franceze au recunoscut de asemenea depdsirea acestei limite,
astfel cum reiese din planurile de zbor ale Corsair pentru sezoanele IATA de vard din 2023 si 2024.

(106) Totodatd, Comisia a subliniat ¢ autoritdtile franceze nu ar fi putut si nu aibd cunostint de aceastd situatie si cd au
tolerat depdsirea limitei fri a notifica o modificare a planului de restructurare i fird a solicita o autorizare expresd
din partea Comisiei.

(107) Autoritatile franceze au sustinut ci inchirierile respective au fost evenimente punctuale, motivate de constringeri
externe, si cd au oferit Corsair doar un avantaj marginal.

(108) Comisia a respins aceste argumente in decizia sa din aprilie 2025 privind extinderea procedurii, reamintind cd
masura compensatorie de limitare a flotei avea scopul de a limita numarul de aeronave, nu capacitatea lor, in acord
cu practica constantd din alte decizii (privind ajutorul de restructurare pentru TAP, Condor si SAS). Scopul era acela
de a ingheta flota dupd integrarea noii aeronave Airbus comandate inainte de crizd, fird a pune in pericol viabilitatea
planului de restructurare aprobat.
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(109)

(110)

(111)

(112)

(113)

(114)

(115)

4.2.2.

(116)

117)

(118)

Potrivit explicatiilor Comisiei, inchirierile de aeronave in regim charter din 2023 si 2024 nu pot fi descrise ca
evenimente punctuale, deoarece au durat mai multe luni in sezonul de varf si au avut loc pe rute regulate (Paris-
Bamako in 2023 si Paris-Montreal in 2024). in plus, Corsair a continuat sd utilizeze 10 aeronave ulterior lunii
septembrie 2023, [...].

Prin urmare, Comisia a considerat ci aceastd situatie constituie utilizare abuzivd a ajutorului, intrucat planul de
restructurare revizuit notificat in 2023 nu a anulat angajamentele initiale. Atat timp cat Comisia nu a adoptat o
noud decizie, limita de noud aeronave a rimas aplicabild.

In plus, in conformitate cu Orientdrile SR, orice crestere a cuantumului ajutorului presupune o crestere a mdsurilor
compensatorii. In schimb, Corsair si-a marit dimensiunea flotei, exacerband astfel denaturarea concurentei.

Justificdrile autoritatilor franceze (constringeri operationale, urgentd, intarzieri in livrare, situatia securitdtii din
Mali) nu au fost convingitoare pentru Comisie, intrucat inchirierile de aeronave in regim charter au fost rezultatul
unor decizii deliberate, planificate in prealabil, si nu al unor evenimente urgente.

In fine, concurentii Corsair au sustinut cd, datoritd acestor inchirieri, Corsair a fost in masuri sd adopte o politicd de
preturi agresivd, denaturand concurenta in sezonul de varf.

Prin urmare, Comisia a considerat ci existd motive serioase de indoiald cu privire la respectarea de citre Corsair si
Franta a angajamentului de limitare a flotei, care constituia o conditie esentiald pentru compatibilitatea ajutorului
din 2020.

In consecintd, in temeiul articolului 20 din Regulamentul (UE) 2015/1589, Comisia a decis si extindd procedura
oficiald de investigare initiatd in februarie 2024 pentru a stabili daci aceastd incdlcare constituie o utilizare abuzivd
a ajutorului de restructurare si a indicat cd va analiza dimensiunea reald a flotei din perioada de restructurare
prelungitd notificatd in 2023 din perspectiva rezervelor deja exprimate in decizia de initiere a procedurii.

Ajutorul suplimentar acordat in cursul perioadei de restructurare

In decizia de initiere a procedurii, fird a exprima vreo rezervi specifici in aceasta privinti, Comisia a observat ci in
cursul perioadei de restructurare s-au acordat mai multe masuri suplimentare de ajutor public in beneficiul Corsair,
fara ca autorititile franceze si demonstreze legalitatea sau compatibilitatea acestora. in decizia de extindere, Comisia
a afirmat cd, in perioada 2021-2022, Corsair a beneficiat de granturi in cuantum de 32,4 milioane EUR acordate
prin schemele aprobate de Comisie in baza cadrului temporar privind COVID-19 (¥) (,cadrul temporar”). Dupi ce a
calificat aceste granturi drept ajutoare de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE, Comisia a precizat cd
intreprinderile care se aflau deja in dificultate la 31 decembrie 2019 au fost excluse in mod expres de la a beneficia
de misurile cadrului temporar privind COVID-19. La data respectivd, Corsair era deja o intreprindere aflatd in
dificultate.

Comisia a constatat cd autoritdtile franceze nu au notificat acordarea acestui ajutor, incilcand punctul 129 din
Orientdrile SR. De asemenea, a observat cd dependenta recurentd si continud a Corsair de finantarea publicd
demonstreazd nerezolvarea dificultitilor sale anterioare pandemiei. Prin urmare, ajutorul suplimentar acordat in
2021 si 2022 pdrea sd contravind principiului ,pentru prima si ultima datd” previzut la punctul 70 din Orientdrile
SR, care interzice unei intreprinderi deja beneficiare a unui ajutor de restructurare sd primeascd un nou ajutor
inainte de finalizarea restructurdrii. Comisia a concluzionat cd, in lipsa invocdrii unui alt temei juridic de citre
autorititile franceze, nu se poate stabili compatibilitatea ajutorului suplimentar cu piata internd si cd persistd
indoieli serioase cu privire la conformitatea acestuia cu Orientdrile SR.

Comisia a constatat de asemenea cd, in cazul in care cele 32,4 milioane EUR ar fi considerate ajutor de restructurare
suplimentar, acest fapt ar agrava indoielile deja exprimate in decizia de initiere a procedurii din februarie 2024.
Rezervele respective se refereau la viabilitatea pe termen lung a Corsair (sustinutd artificial prin ajutoare ilegale), la
proportionalitatea noului sprijin public, la remunerarea insuficientd a statului si la insuficienta masurilor de
limitare a denaturarilor concurentei.

(*¥) JO €911, 20.3.2020, p. 1, modificat ultima dati la 18 noiembrie 2021 (JO C 473, 24.11.2021, p. 1).
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4.2.3. Impactul ajutorului suplimentar asupra compatibilitdtii ajutorului care finanteazd modificarea planului de restructurare

(119) In incheiere, avand in vedere acordarea unui ajutor ilegal in cuantum de 32,4 milioane EUR in favoarea Corsair in
cursul perioadei de restructurare, Comisia a exprimat rezerve cu privire la impactul acestui ajutor asupra
compatibilitatii ajutorului suplimentar notificat in 2023 in vederea finantarii planului de restructurare revizuit.

4.3. Observatiile Frantei

43.1. Decizia de initiere a procedurii

(120) La 7 martie 2024, autoritdtile franceze au transmis Comisiei observatiile lor cu privire la decizia de initiere a
procedurii.

(121) In aceste observatii, ele au afirmat ci planul de restructurare revizuit al Corsair, prezentat Comisiei Europene in
urma deciziei initiale privind ajutorul din 11 decembrie 2020 (106,7 milioane EUR), este perfect in acord cu planul
initial.

(122) n acest sens, autorititile franceze au confirmat punerea in aplicare deplind a masurilor operationale si sociale
planificate, in special reorientarea citre Antile si citre Oceanul Indian, extinderea operatiunilor Corsair in Africa,
modernizarea flotei prin integrarea aeronavelor Airbus A330-NEO si renegocierea contractelor colective de
muncd. La momentul respectiv, autoritdtile franceze au sustinut cd Corsair isi respectd si angajamentele initiale
privind limitarea flotei la noud aeronave pentru a restringe denaturarea concurentei.

(123) Autoritdtile franceze au explicat ci acest plan de restructurare revizuit a devenit necesar ca urmare a unor
circumstante exceptionale, imprevizibile si neimputabile societdtii, care au determinat abaterea de la traiectoria sa
financiard si la o scddere cu [200-400] de milioane EUR a rezultatului din exploatare in perioada 2020-2023.
Aceste circumstante au constat, printre altele, in prelungirea crizei sanitare, in miscdrile de protest din Antile, in
impactul agresiunii militare a Rusiei impotriva Ucrainei, care a dus la o crestere semnificativd a preturilor la
combustibili si la aprecierea dolarului american, precum si in inflatia larg rispanditd a costurilor in euro. Prin
urmare, autorititile franceze au sustinut ¢ modificarea, solicitatd in septembrie 2023 in baza sectiunii 7.2.2 din
Orientdrile SR, era menitd si continue eforturile de restructurare pe o perioadd limitatd de timp, despre care
autoritdtile franceze stabiliserd la momentul respectiv cd se va incheia la 30 septembrie 2025.

(124) Potrivit Frantei, Corsair a contribuit la impulsionarea activitatilor in regiunile ultraperiferice ale Uniunii pe care le
deservea si, ca atare, ar trebui sd se concluzioneze cd societatea a avut, in mod individual, un rol important in
economia unei anumite regiuni ultraperiferice (sau a unui anumit sector de peste mari), dupd cum au dovedit-o si
dezastrele naturale recente care au afectat Mayotte. Prin urmare, Franta a considerat aceastd contributie ca fiind
suficientd pentru a justifica un ajutor de restructurare suplimentar, la fel ca in cazul Air Austral (in 2022) in
Réunion sau al grupului SATA (tot in 2022) in Azore.

(125) In sprijinul acestor argumente, Franta a prezentat un studiu (*¥) care a concluzionat ci: (i) prabusirea Corsair ar duce
la o tranzitie de la un duopol la un monopol asupra serviciilor dintre Paris si Mayotte, cu posibile cresteri ale
preturilor de 41 % (si o crestere preconizatd a preturilor de 15 % in Antile si de 8 % in Réunion); iar (i) concurentii
substituenti nu ar fi in masurd si intre pe piatd in cazul in care Corsair si-ar inceta activitatea, din cauza barierelor
ridicate la intrare. Depdrtarea si insularitatea regiunilor franceze de peste mdri au descurajat noii operatori si
deschida rute citre aceste regiuni, fapt confirmat de examinarea intrarilor si iesirilor de pe pietele in cauzd in
ultimii opt ani. Singura intrare permanentd a fost cea a French Bee, care a deschis o rutd spre Réunion. Totusi,
French Bee era o filiald a Air Caraibes, care era deja bine stabilitd in teritoriile franceze de peste mdri. Alte trei
intreprinderi care au incercat sd deserveascd aceste rute si-au incetat activitatea dupd putind vreme. Potrivit
studiului, societdtile care nu aveau deja activitate in teritoriile franceze de peste miri nu aveau niciun stimulent

(*) E. Combe, A. Chapsal, P. Lissot, Analysis of the economic effects of Corsair’s cessation of activity (Analiza efectelor economice ale
incetdrii activitdtii Corsair), studiu din 7 martie 2024, comandat de Corsair.
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economic pentru a se stabili acolo. Operatorii traditionali nu dispuneau de o bazd suficientd pe aeroportul Charles
de Gaulle, iar operatorii europeni de retele de rute directe nu dispuneau de flotele necesare pentru a opera zboruri
pe distante lungi; in plus, realizarea unor astfel de zboruri nu era in acord cu strategia lor comerciald, care se baza
pe zboruri pe distante medii. In fine, aeroportul Orly, de unde pleacd majoritatea zborurilor citre teritoriile
franceze de peste mdri, era saturat, ceea ce ficea putin probabild intrarea unor noi companii. Studiul a evidentiat si
riscul ridicat de coluziune tacitd intre operatorii rimasi pe piata respectivd in cazul iesirii Corsair, precum si
impactul social si economic negativ pe care l-ar fi putut avea aceasta iesire asupra regiunilor deservite de Corsair. In
incheiere, Franta a mai explicat cd o eventuald crestere ipoteticd a preturilor ca urmare a iesirii complete a Corsair de
pe piatd nu ar putea fi contracaratd prin impunerea unor obligatii de serviciu public care sd interzicd temporar
transportatorilor existenti si majoreze tarifele sifsau prin acordarea de subventii directe rezidentilor, intrucat astfel
de interventii ar constitui o reglementare a pietei de tip interventionist si ar fi mult mai costisitoare pentru bugetul
de stat, deci si pentru cetdtenii francezi, decét ajutorul acordat in plus fatd de contributiile proprii ale beneficiarului.

Autoritdtile franceze au considerat cd planul de restructurare revizuit prezintd perspective credibile de restabilire a
viabilititii Corsair, chiar si intr-un scenariu pesimist. In plus, au afirmat ci scenariul de referinti, validat de un
auditor independent, prevede o injectie de capitaluri proprii in cuantum de [20-50] de milioane EUR, renuntarea la
datorii publice in cuantum de 103 milioane EUR si acordarea de credite pentru impozitele de peste mari in cuantum
de 38,1 milioane EUR si preconizeazd un rezultat din exploatare de [...], care va ajunge la [...] milioane EUR in
2026-2027. La aceeasi datd, autoritdtile franceze au afirmat cd, din punct de vedere operational, planul se bazeazd
pe reinnoirea continud a flotei cu aeronave Airbus A330-NEO si pe exploatarea unei a zecea aeronave (F-HSKY)
pentru a optimiza costurile, a consolida serviciile de peste mdri si a face posibild o mai mare diversificare a rutelor
citre Africa ([..]) in vederea compensdrii retragerii de pe rutele nord-americane ([...]). Concluzia autorititilor
franceze a fost asadar cd, in ceea ce priveste restabilirea viabilitdtii, planul de restructurare revizuit respectd
Orientdrile SR, indicind o rentabilitate pozitivi a capitalului angajat incepand din 2023-2024 si o ratd a
profitabilitdtii (EBITDAR) la nivelul celei inregistrate de companiile aeriene europene in 2019 (aproximativ 15 %)
incepand din 2025-2026, preconizindu-se un flux de trezorerie pozitiv.

Autoritdtile franceze au considerat, de asemenea, cd nivelul contributiilor proprii este suficient, eficace si
proportional. Ele au sustinut, in conformitate cu practica decizionald a modificirii planurilor, cd ar trebui luate in
considerare toate eforturile depuse incepand din 2020, inclusiv vanzarea aeronavelor Boeing 747, renegocierea
contractelor de leasing, planul de protectie a locurilor de munca si acordul de incetare voluntard a contractelor de
muncd prin acord colectiv. Au confirmat ci [...] este concret, dar conditionat de autorizarea de citre Comisie, cd
finantarea [...] si cd moratoriul privind contributiile este eligibil deoarece provine de la un organism privat. In total,
combinatia de contributii proprii (293,9 milioane EUR) acoperea 60,14 % din costul total de restructurare
(excluzdnd soldul acoperit de activitatea comerciald), incadrandu-se confortabil in pragul de 50 % impus de
Orientdrile SR, chiar si tindnd seama de costurile suplimentare (59,9 %).

In ceea ce priveste interventia statului (83,1 milioane EUR), autoritdtile franceze au considerat oportun si acopere
deficitul de lichiditate si sd restructureze datoria nesustenabild. Ele au adiugat cd statul a fost remunerat
corespunzdtor prin clauza privind revenirea la o situatie financiard mai bund (pani la [...] milioane EUR), care
prevaleazd asupra distribuirii dividendelor, precum si prin interdictia de a pliti dividende actionarilor timp de
sase ani.

in fine, autorititile franceze au considerat ci misurile de limitare a denaturirilor concurentei sunt corect calibrate si
mai ample decit cele din planul initial de restructurare, intrucit Corsair si-a asumat angajamentul, in contextul
observatiilor prezentate de Franta la data respectivd, de a renunta definitiv si irevocabil la un numdr de pand la 365
de sloturi orare la Paris-Orly, de a inchide definitiv [...] rute nord-americane si de a renunt la deschiderea altor rute,
precum si de a limita capacitatea totald a flotei sale la [...] aeronave (o scidere de peste [...] % fatd de capacitatea sa
anterioard restructurdrii). Aceste masuri au fost considerate de autorititile franceze ca fiind suficiente si adecvate
avand in vedere dimensiunea Corsair si activitatea sa in zonele asistate, mentinerea celei de a zecea aeronave fiind
considerata esentiald pentru extinderea operatiunilor Corsair in Africa si pentru revenirea societitii la profitabilitate
fard a afecta activitatea sa principald traditionald, si anume activititile sale in teritoriile de peste mari.
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4.3.2.

Incdlcarea obligatiei de limitare a flotei de aeronave

(130) In observatiile prezentate la 30 mai 2025 ca rispuns la decizia de extindere, autorititile franceze au sustinut, in

esentd, cd Corsair gi-a respectat angajamentele asumate in cadrul planului de restructurare initial si cd inchirierile
punctuale de aeronave in regim charter au fost rezultatul unor circumstante care au obligat intreprinderea sd
recurgd la o astfel de actiune si nu au echivalat cu o nerespectare a planului de restructurare sau cu o utilizare
abuzivi a ajutorului. Potrivit argumentului principal al autorititilor franceze, din formularea Deciziei din 2020
reiese in mod clar cd scopul Comisiei a fost exclusiv acela de a limita capacitatea Corsair in ceea ce priveste
numdrul de locuri, iar mentionarea numirului de acronave a fost motivatd de simplitate, intrucat Comisia cunostea
numdrul de locuri disponibile in cele noud aeronave ale Corsair. Era evident din formularul de notificare prealabili a
ajutorului pentru restructurare trimis in 2020 cd limitarea flotei trebuie inteleasd din perspectiva numadrului de
locuri in raport cu capacitatea pe care Corsair intentionase si o atingd, inainte de restructurare, in perioada
2020-2024. Autoritdtile franceze considerd ci o interpretare diferitd de citre Comisie a mdsurii de limitare a flotei,
drd legdturd cu capacitatea exprimatd ca numdr de locuri, ar incdlca principiile generale ale dreptului UE, cum ar fi
principiul securitdtii juridice si al bunei administrdri. O asemenea incilcare ar fi cu atit mai evidentd cu cat
ambiguitatea persistentd din formularea si interpretarea obligatiilor Corsair ar fi de naturd s genereze consecinte
juridice grave. Corsair si-a redus in mod semnificativ capacitatea ca numdar de locuri fatd de capacitatea pe care
intentionase sd o atingd, inainte de restructurare, in perioada 2020-2024, indeplinind atat obiectivul reducerii
capacitdtii sale sau a prezentei sale pe piatd, mentionat la punctul 78 din Orientdrile SR, cat si obligatiile care ii
revin in baza Deciziei din 2020. Autoritatile franceze au ardtat (tabelul 5) evolutia capacititii reale a Corsair de la
adoptarea Deciziei din 2020 (incluzand inchirierile de aeronave in regim charter), comparativ cu capacitatea pe
care Corsair intentionase si o atinga inainte de restructurare.

Tabelul 5

Evolutia capacititii reale a Corsair comparativ cu capacitatea preconizati (locuri)

Numdr de locuri

2020 ()

2021 ()

2022 ()

Vara 2023 (%)

Decembrie
2023

Vara
2024 ()

Decembrie
2024

Capacitatea
preconizata in
planul de afaceri al
Corsair inainte de
restructurare

[.] [.] ]

Capacitatea reald
de la decizia de
aprobare a planului
de restructurare
din 2020
(excluzind
inchirierile
punctuale de
aeronave in regim
charter)

Capacitatea reald
de la decizia de
aprobare a planului
de restructurare
din 2020
(incluzand
inchirierile
punctuale de
aeronave in regim
charter)

Numdrul de locuri la 30 septembrie 2020.
Numdrul de locuri la 30 septembrie 2021.
Numdrul de locuri la 30 septembrie 2022.
Numdrul de locuri in vara anului 2023.
Numdrul de locuri in vara anului 2024.

S

R
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4.4.

(136)

In subsidiar, autorititile franceze au considerat ca inchirierile de aeronave in regim charter nu afecteaza in niciun fel
compatibilitatea cererii de modificare a planului de restructurare din 2020. In aceasti privint4, Franta a observat ci
numirul mediu de aeronave exploatate pe zi intr-un sezon IATA a fost intotdeauna mai mic de noud, intrucat
inchirierile de aeronave in regim charter care au avut cu adevirat caracter exceptional au fost compensate fird
probleme de zilele in care Corsair a exploatat mai putin de noud acronave. Autorititile franceze au invitat Comisia
sd examineze in concreto punerea in aplicare de citre Corsair a obligatiilor care decurg din Decizia din 2020, tinind
seama, pe langd formularea conditiilor sau a angajamentelor, de contextul si de obiectivele acestora. In aceasti
privintd, ele au subliniat ci inchirierile de aeronave in regim charter au devenit necesare din motive imperative
independente de vointa Corsair, cum ar fi, pentru ruta Paris-Bamako, refuzul personalului de bord de a opera pe
aceastd ruti din cauza situatiei geopolitice si de securitate locale. In ceea ce priveste ruta Paris-Montreal, intarzierile
in livrarea acceleratd a noilor aeronave in cadrul reinnoirii flotei au pus in pericol programele de zbor cu noud
aeronave ale Corsair in perioada de varf a activitatii. Autoritdtile franceze au subliniat c3, avand in vedere vanzarea
aeronavei [...], Corsair a inchiriat in regim charter o aeronavi in septembrie 2023 pentru a o exploata pe ruta Paris-
Montreal timp de doud luni in vara anului 2024, o perioadd ulterioard unei relivrari anticipate in cursul cireia
F-HSKY nu era disponibild, iar aeronava de inlocuire A330-NEO nu fusese incd livratd. Din cauza [...] statului,
Corsair a fost obligatd sd pdstreze aeronava [..]. Orice altd decizie ar fi adus prejudicii extreme activitatii
intreprinderii. Autorititile franceze au insistat ca deciziile luate in legiturd cu aceastd inchiriere de aeronave in
regim charter si fie analizate din perspectiva informatiilor industriale cunoscute de Corsair la sfarsitul verii anului
2023. Desi discutiile cu un potential cumpdrdtor pentru [...], care urma sd paraseascd flota in vara anului 2024,
erau foarte avansate, s-a anuntat ci livrarea Airbus, care urma s o inlocuiascd, a fost amanati.

Ajutorul suplimentar acordat in cursul perioadei de restructurare

In ceea ce priveste ajutorul suplimentar de 32,4 milioane EUR acordat Corsair in perioada 2021-2022, autoritatile
franceze au recunoscut intr-o scrisoare din 16 decembrie 2024 ¢4, fiind o intreprindere aflatd deja in dificultate la
31 decembrie 2019, Corsair nu era eligibild pentru schemele de ajutoare aprobate in baza cadrului temporar
privind COVID-19 si, prin urmare, nu ar fi trebuit sd beneficieze de ele. Cu toate acestea, autoritdtile franceze au
sustinut ci administratia sa a actionat cu buni-credintd in contextul unei urgente de sindtate publici.

In observatiile din 30 mai 2025 trimise ca rdspuns la extinderea procedurii oficiale de investigare, autorititile
franceze au sustinut ci ajutorul suplimentar nu a fost acordat cu incilcarea principiului ,pentru prima si ultima
datd”.

In primul rand, in aceasti privinti ele au contestat caracterul recurent al dificultatilor Corsair, afirmand ci acestea au
fost rezultatul unor circumstante externe si imprevizibile, principala constind in prelungirea efectelor crizei
COVID-19, care nu ar fi putut fi anticipatd la momentul calibririi planului de restructurare a Corsair. In schimb,
rezultatele celui mai recent exercitiu financiar complet (incheiat la 30 septembrie 2024) ar valida parcursul citre
restabilirea viabilitatii. In al doilea rand, autoritatile franceze au sustinut cd principiul ,pentru prima si ultima data”
se aplicd numai in cazurile in care a fost acordat un nou ajutor pentru salvare sau restructurare, insd ajutorul vizat
nu a ficut parte dintr-o operatiune de salvare sau de restructurare a Corsair, ci a fost acordat pentru a atenua
efectele pandemiei de COVID-19. In al treilea rand, ele au observat ci, in cazul in care Comisia ar considera
ajutorul acordat in contextul pandemiei de COVID-19 drept ajutor de restructurare (ceea ce, potrivit autoritatilor
franceze, nu este cazul), Orientdrile SR prevad exceptii de la principiul ,pentru prima si ultima datd”, in special ,in
circumstante exceptionale si imprevizibile de care beneficiarul nu este rdspunzitor”, cum a fost prelungirea
efectelor crizei COVID-19.

In incheiere, autoritatile franceze s-au angajat s recupereze in mod voluntar de la Corsair ajutorul suplimentar in
cuantum de 32,4 milioane EUR cu dobandd inainte de eventuala aprobare a ajutorului suplimentar pentru
restructurare, pentru a anula orice avantaj economic pe care Corsair l-ar fi putut obtine din ajutorul ilegal si pentru
a neutraliza orice impact pe care l-ar putea avea ajutorul respectiv asupra proportionalititii ajutorului de
restructurare suplimentar.

Observatiile partilor interesate

Dupd cum s-a specificat in partea dispozitivd a deciziei de initiere a procedurii, Comisia a informat partile interesate
prin publicarea deciziei, impreund cu un rezumat relevant, in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.
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(137) In urma acestei publicdri, mai multe parti interesate au transmis observatii cu privire la decizia de initiere a
procedurii. Observatiile cele mai pertinente pentru evaluarea Comisiei sunt rezumate la punctele urmatoare.

4.4.1. Groupe Dubreuil Aéro

(138) GDA, ramura de transport aerian a Groupe Dubreuil, a declarat ¢ este un actor important in transportul aerian
francez pe distante lungi, operdnd in principal prin intermediul celor doud societdti ale sale, Air Caraibes si filiala
low-cost French Bee. Aceste companii aeriene se pozitionau ca un concurent direct si semnificativ al Corsair,
existand o suprapunere substantiald intre retelele si bazele lor operationale: rutele deservite de GDA, in special
legdturile esentiale cu Antilele (Martinica, Guadelupa si Guyana Francezd) si cu Oceanul Indian (Réunion), erau rute
strategice partajate cu Corsair.

(139) Aceastd concurentd era cu atit mai intensd cu cit cele doud grupuri operau in principal de pe acelasi nod
aeroportuar esential, Paris-Orly. In plus, prezenta French Bee pe aceleasi rute introdusese o presiune concurentiala
intensd asupra preturilor, intrucat modelele traditionale de transport ale celor doud grupuri se aflau in concurenta
directd cu oferta de transport low-cost pe distante lungi. Prin urmare, GDA reprezenta principala sursd de
concurentd pe pietele geografice esentiale pentru viabilitatea viitoare a Corsair.

(140) in calitate de concurent direct afectat de denaturarea concurentei, GDA a solicitat initial Comisiei, la 24 mai 2024,
sd revoce ajutorul initial din 2020 si sd respingd planul revizuit de restructurare a Corsair. Aceastd cerere s-a bazat
pe trei plangeri principale: (i) nerespectarea demonstratd a conditiilor ajutorului din 2020; (i) acordarea unui ajutor
ilegal suplimentar; si (iii) incompatibilitatea planului de restructurare revizuit cu piata internd.

(141) In primul rand, GDA a denuntat nerespectarea conditiilor obligatorii ale Deciziei din 2020. In aceasti privintd, GDA
a atras atentia asupra incilcirii obligatiilor de transparentd si de cooperare loiald, in special prin lipsa rapoartelor
semestriale si prin nepublicarea informatiilor pe site-ul Trezoreriei franceze. Mai grav, GDA a sustinut ci
principalele misuri compensatorii nu au fost puse in aplicare: (i) flota a fost maritd la cel putin 10 aeronave,
incdlcandu-se angajamentul de a o limita la noud; si (ii) Corsair a deschis noi rute citre Africa (Antananarivo,
Cotonou si Bamako) fird autorizarea prealabild a Comisiei, in contradictie cu strategia de reorientare care fusese
impusa initial. in plus, GDA avea rezerve serioase cu privire la rambursarea celor doud imprumuturi de stat (80 de
milioane EUR in total), intrucdt dorinta actuald a statului francez de a renunta la aceastd datorie inseamnd cd
rambursarea ei nu a fost niciodatd initiati de Corsair, ceea ce constituie o incilcare flagrantd a conditiilor initiale.

(142) T1n al doilea rand, GDA a invocat plata unor noi ajutoare de stat ilegale dupa 2020. Pe lang3 ajutoarele necuantificate
(estimate la cel putin 32 de milioane EUR, in special sub forma de facilititi fiscale si privind asigurdrile sociale), GDA
a sustinut cd plata esalonatd a contributiilor CRPN, acordati in septembrie 2023, a constituit ea insdsi un nou ajutor

ilegal, care nu poate fi considerat contributie proprie.

(143) TIn al treilea rind, GDA a sustinut ci planul de restructurare revizuit constituie un nou ajutor de restructurare, care
trebuie declarat incompatibil in temeiul principiului ,pentru prima si ultima dati”. GDA a justificat aceastd
clasificare prin amploarea modificarilor (cresterea semnificativd a ajutorului total), prin nerespectarea termenului
oficial de notificare si, mai ales, prin schimbarea radicald a strategiei (de la rationalizare la extindere in Africa).
Potrivit GDA, ajutorul nu indeplineste conditiile de compatibilitate nici chiar dacd este considerat modificare,
deoarece renuntarea la datoria de 80 de milioane EUR, addugatd la ajutorul suplimentar de 83,1 milioane EUR, face
ca ajutorul total (163,1 milioane EUR) sd fie disproportionat fatd de contributia proprie a actionarilor, pe care GDA
a considerat-o insuficientd.

(144) TIn fine, GDA a contestat credibilitatea restabilirii viabilitatii si a sustinut ¢ planul nu mai serveste interesului comun
(continuitate teritoriald). In aceastd privintd, GDA a explicat ci Corsair, care a acumulat pierderi istorice (aproape
500 de milioane EUR intre 2000 si 2018), nu oferd nicio perspectivd credibild de viabilitate pe termen lung, in
special din momentul prelungirii planului, §i prin urmare acest ajutor nu indeplineste conditiile fundamentale
previzute in Orientirile SR.
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in concluzie, GDA a solicitat Comisiei si constate cd ajutorul a fost utilizat in mod abuziv si cd noile masuri sunt
incompatibile. A solicitat revocarea imediatd a Deciziei din 2020 privind ajutorul si un ordin de recuperare
imediat a tuturor ajutoarelor (cel initial si cele ilegale), cu doband. In cazul in care Comisia ar aproba totusi
ajutorul, GDA a insistat asupra unor misuri compensatorii semnificativ sporite (cesionarea drasticd a flotei si a
sloturilor orare pe rutele actuale), precum si asupra numirii unui administrator fiduciar independent in vederea
unei monitorizdri stricte si asupra platii ajutorului in transe conditionate.

La 11 octombrie 2024, GDA si-a reiterat si completat obiectiile, concluzionand ci Corsair nu a respectat conditiile
ajutorului din 2020, cd a primit un ajutor suplimentar ilegal si cd a propus un plan de restructurare revizuit care
este incompatibil din punct de vedere structural cu dreptul Uniunii, in special cu principiul ,pentru prima si ultima
data”.

GDA a insistat in special asupra faptului ci autoritatile franceze si Corsair nu si-au respectat obligatiile care decurg
din Decizia din 2020, avand in vedere ¢ nu a fost respectatd in primul rand interdictia de limitare a flotei la noud
aeronave, iar analiza orarelor IATA de vard si de iarnd din 2024 a determinat GDA sd concluzioneze ¢ Corsair a
exploatat sau a trebuit sd inchirieze in regim charter cel putin zece sau chiar unsprezece aeronave, incilcind astfel
,principala mdsuri structurald” impusd prin Decizia din 2020. In al doilea rand, GDA a reiterat faptul ci Corsair a
beneficiat de ajutor ilegal suplimentar, intrucat imprumuturile directe de stat obtinute in 2020 au beneficiat de o
amanare a platii cu un an, ceea ce a constituit un nou ajutor nenotificat. Potrivit GDA, acest ajutor a fost acordat in
plus fatd de sumele ilegale deja mentionate. De asemenea, GDA a denuntat conflictul clar de interese legat de
esalonarea contributiilor CRPN (un alt presupus ajutor ilegal), avind in vedere cd actualul director de resurse
umane al Corsair este si administratorul CRPN.

GDA a contestat apoi strategia de reorientare citre rutele de peste mari care a fost utilizatd pentru a justifica ajutorul
din 2020, sustindnd ci strategia reald a Corsair se concentreazd in prezent pe Africa. Corsair a fost numitd
,companie aeriand africand” ca urmare a rutelor noi sau planificate citre Brazzaville, Senegal (Dakar) si Gabon
(Libreville). Potrivit GDA, aceste initiative, motivate de ocuparea fortei de munci si de concurenta locald, contrazic
obiectivul continuititii teritoriale si pun sub semnul intrebarii justificarea ajutorului public. In plus, GDA a sustinut
cd singura activitate profitabild a Corsair din 2023 a fost transportul de marfuri, care a fost directionat in principal
citre Africa.

La aceeasi datd, GDA a criticat si instabilitatea actionarilor ca urmare a retragerii Republicii Congo si a falimentelor
multiple din trecutul noului actionar de tip ,investitor providential”, domnul Abbas Jaber, care, potrivit GDA, nu si-a
mai publicat conturile de ctiva ani.

De asemenea, GDA a criticat puternic neseriozitatea ipotezelor economice din planul revizuit de restructurare a
Corsair. Estimarea unei scdderi treptate a pretului combustibilului de aviatie la 900 USD/tond incepand din
septembrie 2023 s-a dovedit incorectd, preturile rimanind mari; acest lucru indic nerealism, agravat de neluarea
in considerare preturilor la combustibili. In plus, GDA a considerat ci ipoteza unei cresteri a preturilor medii la
zborurile dintre Franta metropolitand si teritoriile de peste madri este contrazisi de Directia Generald a Aviatiei
Civile, care a raportat o scddere a preturilor in 2024.

In plus, GDA a denuntat lipsa de transparenti financiari din partea Corsair, care si-a publicat conturile pentru 2022
si 2023 abia dupa introducerea unei actiuni in justitie. In aceastd privintd, GDA a aritat cd auditorii au exprimat
rezerve cu privire la sinceritatea termenelor de platd, sugerdnd ci Corsair a dorit si ascundd adevirul cu privire la
situatia sa. GDA a estimat c3 situatia financiard a Corsair era catastrofald, cu un rezultat operational in 2023 de
- 37,1 milioane EUR. Potrivit GDA, acest nivel al pierderilor, in pofida ajutorului de stat primit, este o dovada a
faptului ci societatea inregistreazd pierderi structurale si este nesustenabila.

La aceeasi datd, GDA si-a reiterat concluzia potrivit cireia mentinerea sprijinului din partea Frantei constituie o platd
abuzivi de ajutor ilegal, care a condus la denaturiri clare ale concurentei pe piatd. Pe aceastd bazd, GDA si-a reiterat
asadar cererile adresate Comisiei de a revoca Decizia din 2020, de a declara toate ajutoarele platite (inclusiv pe cele
noi si nenotificate) ca fiind incompatibile si ilegale si de a dispune recuperarea lor imediati. GDA a estimat cd
lichidarea Corsair ar fi in conformitate cu Orientdrile SR, deoarece ar permite unor concurenti mai eficienti si se
dezvolte.
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(153) La 8 noiembrie 2024, GDA a prezentat observatii suplimentare pentru a confirma incdlcarea de citre Corsair, in
mod sistematic si de duratd, a conditiei impuse prin Decizia din 2020 care obliga societatea si isi limiteze flota la
noud aeronave, precum si faptul cd obligatia a fost eludatd pe termen lung, ceea ce a permis Corsair si isi sporeascad
mijloacele de productie si dimensiunea reald a flotei sale.

(154) Potrivit GDA, istoricul flotei Corsair a ardtat cd aceasta a exploatat in mod regulat 10 aeronave, inclusiv in perioada
noiembrie 2021-octombrie 2022.

(155) GDA a explicat cd, in sezonul IATA de vard din 2024, programul de zbor a crescut semnificativ in perioadele de
varf, necesitdnd un minim de unsprezece aeronave. Din nou, GDA a estimat ci Corsair a apelat la inchirierea de
aeronave in regim charter pe termen lung (122 de zboruri cu Iberojet pe ruta Paris-Montreal, 26 de zboruri cu
Gallistair pe ruta Paris-Bamako). Pe aceastd bazd, in opinia GDA, Corsair a eludat sistematic restrictia privind flota,
probabil in mod continuu timp de aproape patru ani, recurgdnd in mod regulat la inchirierea de aeronave in regim
charter, ceea ce demonstreaza dorinta de a camufla eludarea restrictiilor impuse de Comisie.

(156) La 6 ianuarie, GDA a reactionat la anunturile Corsair privind un rezultat pozitiv din exploatare si un rezultat net
pozitiv la sfarsitul lunii septembrie 2024, sustindnd ci aceste anunturi au fost o fatada care nu ar trebui sd inducd
in eroare Comisia. GDA a precizat cd acest rezultat a fost determinat in special de cresterea puternici a
transportului de mdrfuri in Africa si a veniturilor auxiliare, ceea ce este in contradictie cu obiectivul initial al
ajutorului din 2020, care viza imbundtitirea accesului la teritoriile de peste mdri si protejarea consumatorilor cu
,resurse limitate”. In aceastd privingd, GDA a observat ci a existat o confirmare din partea conducerii Corsair cu
privire la ambitiile sale legate de operatiunile din Africa si la asteptarea unui al zecelea avion in planul strategic, o
cregtere a flotei care a exacerbat denaturdrile concurentei si a confirmat ci in realitate este vorba de un nou plan de
restructurare, care ar trebui respins de Comisie. Mai presus de toate, GDA a atras atentia Comisiei asupra unei
declaratii a conducerii Corsair in care se mentionau ,acorduri cu statul” menite s permitd continuarea planului ,in
orice situatie”, chiar si fird un vot privind amendamentele bugetare. In opinia GDA, aceasta ar indica un nou ajutor
ilegal (amandri de pldti sau moratorii asupra datoriilor publice) si o incdlcare suplimentard a ajutorului de
restructurare aprobat in 2020, Corsair utilizind acest sprijin din partea statului ca pe un avantaj competitiv. In fine,
GDA a considerat ¢3 anuntul de inchidere a rutei Montreal in favoarea deschiderii unei rute citre Brazzaville
(neautorizatd de Comisie) confirma schimbarea strategiei Corsair i indiferenta sa fatd de angajamentele asumate,
consolidand argumentul potrivit ciruia planul constituie un nou plan de restructurare, ciruia i se aplicd principiul
,pentru prima si ultima data”. In incheiere, GDA si-a reiterat cererea de revocare a ajutorului aprobat in 2020 si de
dispunere a recuperdrii imediate a tuturor ajutoarelor platite.

(157) Lafinal, in 23 mai 2025, GDA a salutat decizia Comisiei de a extinde investigatia prin decizia de extindere din 11
aprilie 2025, subliniind ca aceastd decizie ii confirmd suspiciunile privind incalcarea obligatiei de limitare a flotei
Corsair la noud aeronave si acordarea unui ajutor ilegal nenotificat de 32,4 milioane EUR. In aceastd privintd, GDA
a insistat asupra incdlcdrii continue si fird menajamente de citre Corsair a restrictiei privind flota, prin utilizarea
a 10-11 aeronave, pentru a urma o strategie agresiva bazatd pe volum, care a denaturat concurenta cauzind scaderi
ale preturilor care nu ar fi putut fi sustinute fird un sprijin public ilegal. GDA a subliniat cd autorititile franceze au
recunoscut in final cd au acordat in mod ilegal suma de 32,4 milioane EUR 1in cadrul unei scheme care nu era
aplicabild, incilcand astfel principiul ,pentru prima si ultima datd”. Potrivit GDA, aceste incilciri repetate si
utilizarea abuzivd a ajutorului initial, combinate cu faptul ci planul modificat constituie un nou plan de
restructurare incompatibil, justificd o actiune imediatd. Prin urmare, la data respectivdi GDA a solicitat din nou
Comisiei sd initieze o procedurd pentru utilizarea abuzivd a ajutorului, si revoce Decizia din 2020, si declare
intregul ajutor ca fiind ilegal si incompatibil cu piata internd si sd dispund recuperarea imediata a acestuia.

4.4.2. Air Austral

(158) Air Austral, o societate francezd cu sediul in Réunion si un actor important in Oceanul Indian, deserveste in
principal Franta metropolitand (zboruri zilnice citre Paris CDG si citre alte orage prin intermediul parteneriatelor
,Train plus Air”), insulele Réunion, Mayotte, Mauritius, Comore, Madagascar si Seychelles, precum si Africa de Sud,
Thailanda si India.
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(159)

(160)

(161)

(162)

(163)

(164)

(165)

4.4.3.

(166)

Air Austral este un concurent direct al Corsair, intrucat cele doud societdti opereazd pe rute mari si strategice pe
distante lungi, in special pe rutele dintre Franta metropolitand si teritoriile de peste madri, si anume Réunion,
Mayotte si Antile. Aceastd concurentd inseamnd ci ele se suprapun pe rute esentiale si concureazd sub aspectul
preturilor si al capacititii.

La 24 mai 2024, Air Austral a prezentat Comisiei observatiile sale cu privire la decizia de initiere a procedurii. In
opinia Air Austral, modificarea sau prelungirea planului de restructurare al Corsair este inacceptabild si de
neconceput. Aceastd pozitie s-a bazat pe afirmatia cd Corsair a ignorat in mod substantial si continuu conditiile
ajutorului initial din 2020 si ¢d noul plan de restructurare, chiar dacd ar fi revizuit, nu ar reusi si asigure
viabilitatea societatii pe termen lung, insi ar agrava semnificativ denaturarea concurentei pe piatd.

In observatiile sale, Air Austral a denuntat mai multe deficiente grave ale Corsair, calificaindu-le drept utilizare
abuzivi a ajutorului primit. Cel mai grav esec a constat in incilcarea obligatiei de a-si limita flota la noud aeronave.
Potrivit Air Austral, analiza programelor de zbor pentru sezoanele de vard 2023 si 2024 demonstreazd apelarea
continud la inchirierea de acronave in regim charter, flota cuprinzind in mod real zece aeronave in perioadele de
varf. Aceastd manevrd a fost perceputd ca fiind pur comerciald si expansionistd, iar argumentul Corsair potrivit
cdruia restrictia respectivd putea fi inlocuitd cu o limitare a capacitdtii ca numdr de locuri a fost respins de Air
Austral ca fiind contrar jurisprudentei si practicii decizionale constante a Comisiei. In plus, Air Austral a explicat ci
Corsair a depdsit limita cotei de capacitate de 50 % impusd pentru orice nou serviciu regulat atunci cind a deschis
ruta Réunion-Antananarivo (Madagascar) in 2023. In fine, Air Austral a subliniat neprezentarea rapoartelor
semestriale si nepublicarea conturilor incepind cu anul 2022, ceea ce, in opinia sa, impiedici monitorizarea
Comisiei si ridicd suspiciuni serioase ca ajutorul ar fi putut depdsi ,strictul necesar”.

In plus, Air Austral a considerat ci planul de restructurare revizuit nu este in misurd si asigure restabilirea
viabilitdtii pe termen lung, intrucit Corsair urmdreste o politicd de preturi agresivi si nesustenabild, cu preturi
semnificativ mai mici decat cele ale concurentilor si de pe ruta Paris-Réunion. In opinia Air Austral, aceastd
politicd a preturilor mici, mentinutd pe fondul unei inflatii generalizate, a creat o disparitate clard intre modificarile
de la nivelul costurilor si modificarile tarifelor.

In acelasi timp, Air Austral a considerat ci efectele negative asupra concurentei au fost agravate puternic. Cota de
capacitate a Corsair a crescut abrupt intre 2019 si 2024, cu o crestere de 20,6 % pe ruta Paris-Réunion si o cotd
dominantd de 56 % din capacitate pe ruta Réunion-Madagascar. Aceastd capacitate excedentard, impreund cu
preturile de dumping, au ficut ca rentabilitatea Air Austral intre Franta metropolitand si Réunion si pe ruta
Réunion-Mayotte si scadd puternic. Politica Corsair de folosire a unei capacititi excesive a sufocat ruta Paris-
Mayotte si a paralizat capacitatea concurentilor sii de a se dezvolta. In acest sens, Air Austral a respins argumentul
Frantei referitor la ,concurenta extrema”, insistand ferm actorul care a generat aceastd concurentd neloiald a fost
insusi Corsair, prin strategia sa lipsitd de scrupule.

Air Austral a concluzionat cd misurile initiale Impotriva denaturdrii au eguat pentru ci nu au fost respectate de
Corsair si ¢ planul de restructurare revizuit, in pofida cresterii semnificative a cuantumului ajutorului, nu a propus
nicio mdsurd compensatorie suplimentard serioasa.

In incheiere, Air Austral a solicitat oficial Comisiei sd respingd planul de restructurare revizuit si sd initieze o
procedurd pentru utilizarea abuzivd a ajutorului initial, intrucat efectele negative ar depdsi in mod clar efectele
pozitive.

Diamondale Limited

La 23 mai 2024, Diamondale Limited (,Diamondale”), fostul actionar majoritar al Corsair, care detinea 75,03 % din
capital §i 100 % din drepturile de vot pand in 2021, a prezentat Comisiei observatiile sale. Pe baza acestei experiente
si a cunostintelor sale despre societate, Diamondale si-a exprimat in repetate randuri ingrijorarea profundi cu
privire la fezabilitatea planului revizuit de restructurare a Corsair si s-a opus ferm cresterii ajutorului public.
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(167) in observatiile sale, Diamondale a considerat ci planul de restructurare revizuit este nerealist si a solicitat Comisiei
sd solicite rambursarea integrald a ajutorului de 139,6 milioane EUR deja acordat Corsair, nu sa il majoreze, ceea ce
ar incilca articolul 108 alineatul (2) din TFUE. In plus, Diamondale a impdrtisit suspiciunile Comisiei cu privire la
primirea de cdtre Corsair a unui posibil ajutor de stat suplimentar in cursul perioadei de restructurare, avand in
vedere cd acest ajutor a creat o denaturare a concurentei.

(168) Analiza efectuati de Diamondale a evidentiat o deteriorare structurald a conturilor Corsair incepand din 2018, cu
pierderi de 48 de milioane EUR in 2021. Diamondale considera cd societatea suferd de un dezechilibru financiar
cronic, avand insuficient capital circulant din 2018, ca urmare a erodirii capitalurilor proprii. In opinia
Diamondale, Corsair si-a finantat investitiile pe termen lung cu resurse pe termen scurt, ceea ce a ficut ca fluxul net
de trezorerie si fie negativ incepand din 2018 si a expus societatea unui risc de credit. Diamondale considera ci
datoria este excesivd si cd profitabilitatea insuficientd face imposibild supravietuirea, chiar si cu un ajutor
suplimentar de 200 de milioane EUR.

(169) In plus, Diamondale a exprimat rezerve serioase cu privire la contributia proprie efectivi a Corsair si la caracterul
suficient al acesteia, precum si cu privire la capacitatea Corsair de a-si restabili viabilitatea pe termen lung, si a
considerat cd unele dintre contributiile prezentate erau initiative vechi, ,reciclate”.

(170) Prin urmare, Diamondale a contestat interventia statului in favoarea unei societiti private care este deja indatoratd
puternic, considerdnd ci singura modalitate de a evita un nou faliment este prin finantare privata.

4.4.4, Parte interesatd anonimd

(171) Partea interesatd care doreste sd rimand anonimd a criticat ajutorul suplimentar sub formd de granturi directe si
scutiri de creante neinsotite de adoptarea unor misuri compensatorii tangibile, adicd a unor angajamente din
partea Corsair de a preveni riscurile de denaturare a concurentei, ceea ce dd nastere unor suspiciuni privind un
dezechilibru semnificativ, in detrimentul concurentei.

4.5. Observatiile autorititilor franceze cu privire la observatiile partilor interesate

(172) La 26 iulie 2024, autoritdtile franceze au prezentat Comisiei o serie de observatii ca raspuns la observatiile partilor
terte (GDA, Air Austral si Diamondale), cu scopul de a demonstra admisibilitatea planului de restructurare revizuit si
compatibilitatea lui cu piata internd.

(173) In aceste observatii, autorititile franceze au reafirmat respectarea deplind a obligatiilor previzute in planul de
restructurare din 2020, respingand afirmatiile tertilor. Acuzatia de lipsd de transparentd a fost respins, autoritatile
franceze declarand cd au avut loc schimburi periodice de informatii cu Comisia §i cd au fost publicate conturile
societdtii pentru 2021-2022 si 2022-2023.

(174) 1n ceea ce priveste limitarea flotei, inchirierile punctuale de aeronave in regim charter, in special citre Bamako si
Montreal, au fost prezentate ca o necesitate legatd de factori externi (riscuri geopolitice, intarzieri la livrare), iar nu
ca reprezentand o politicd expansionistd, intrucét capacitatea oferitd ca numdr de locuri, chiar si cu aeronavele
inchiriate, nu a depdsit niciodatd nivelurile anterioare restructurdrii. In aceastd privintd, autorititile franceze au
adaugat cd redistribuirile de servicii citre Africa (Cotonou, Bamako, Antananarivo) au fost, de asemenea, autorizate
in mod expres de citre Comisie. In ceea ce priveste denaturarea concurentei, Corsair si-a respectat angajamentul,
punand la dispozitia companiilor aeriene terte, in medie, peste 365 de sloturi orare la Paris-Orly. Nu in ultimul
rand, cererea de modificare a fost consideratd conforma cu principiul ,pentru prima si ultima datd” din Orientdrile
SR, deoarece a asigurat, potrivit autoritatilor franceze, continuitatea deplind cu efortul initial de restructurare, ale
cdrui obiective (teritoriile de peste mdri ca activitate principald, extindere in Africa) nu au fost puse sub semnul
intrebdrii, iar prelungirea duratei sale pani la [..] (data de incheiere a perioadei de restructurare la momentul
prezentdrii acestor observatii) a fost limitati la strictul necesar.
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(181)

De asemenea, autoritdtile franceze au considerat cd cererea de modificare este compatibild cu piata internd deoarece
indeplineste criteriile punctului 124 din Orientdrile SR.

Pe baza analizelor detaliate efectuate de consultantul extern al intreprinderii, autorititile franceze au confirmat
progresul pozitiv al Corsair, cu un rezultat din exploatare pozitiv de [...] milioane EUR pe o perioadi de 12 luni
consecutive (din iunie 2023 pand in mai 2024) si cu inregistrarea la sfarsitul lunii mai 2024 a unor rezultate mai
mari decat bugetul si cu mult peste scenariul pesimist. Aceastd performantd pozitivd, asociatd optimizdrii costurilor
si a ofertei, sprijind perspectiva unui rezultat din exploatare de [...] milioane EUR pénd in 2026-2027. Autoritdtile
franceze au afirmat, de asemenea, cd raportul suplimentar elaborat de firma de consultantd Analysis Group a
confirmat compatibilitatea politicii tarifare a Corsair cu viabilitatea societdtii, fird capacitate excedentard sau
scdderi de pret.

Autoritdtile franceze au explicat din nou ¢ Corsair a avut un rol-cheie in continuitatea teritoriald, ceea ce justifici
interventia publicd pentru corectarea unei disfunctionalitdti a pietei. Ele au explicat cd analiza contrafactuald a
ardtat cd prabusirea sa ar duce la o crestere foarte puternici a preturilor pe rutele de peste mdri (concret, + 15,6 %
pentru Antile §i + 41,5 % pentru Mayotte), la un risc de coluziune tacitd si la o deteriorare semnificativa a peisajului
concurential (cu trecerea la un monopol pe ruta Paris-Mayotte).

In ceea ce priveste proportionalitatea eforturilor publice si private, autorititile franceze au declarat ci resping
obiectiile tertilor cu privire la contributiile proprii. Esalonarea contributiilor, acordatd de CRPN, a fost consideratd o
contributie privati deoarece CRPN este, potrivit autorititilor franceze, o persoand juridicd de drept privat ale carei
fonduri nu constituie resurse de stat. Autoritdtile franceze au considerat, de asemenea, cd renuntarea la datoriile
publice rezultate din imprumuturile acordate in baza planului de restructurare din 2020 nu poate fi consideratd un
ajutor nou suplimentar, intruct acest lucru ar fi contrar practicii decizionale a Comisiei. Potrivit autorititilor
franceze, contributiile proprii ale Corsair au rimas, prin urmare, peste pragul de 50 % din costurile totale de
restructurare.

In fine, autoritatile franceze au considerat ci miasurile antidenaturare propuse sunt suficiente si mai restrictive decat
cele din planul de restructurare din 2020, intrucat Corsair s-a angajat, potrivit autoritdtilor franceze, si cedeze in
mod irevocabil 365 de sloturi orare la Paris-Orly, sd inchidd definitiv rutele nord-americane ([...]) pentru a se
concentra asupra Africii i si isi limiteze capacitatea. Ajutorul primit de Corsair in contextul pandemiei de
COVID-19 (32 de milioane EUR) a fost considerat legal, fiind acordat in temeiul dreptului comun si fiind accesibil
concurentilor.

Prin urmare, autorititile franceze au concluzionat cd, deoarece nu a fost plitit niciun ajutor inainte de decizia
Comisiei, cererea de modificare indeplineste toate criteriile si ar trebui aprobatd.

Ca raspuns la argumentele inaintate de partile interesate in observatiile lor cu privire la decizia de extindere din 11
aprilie 2025, autorititile franceze si-au reiterat, in esentd, observatiile cu privire la caracterul limitat si justificat al
inchirierii punctuale, in regim charter, a celei de a zecea aeronave. De asemenea, autorititile franceze au subliniat
cd, contrar afirmatiilor GDA, programele de zbor ale Corsair au fost stabilite pe baza a noud aeronave, iar
societatea nu a exploatat niciodatd 11 aeronave. Autoritdtile franceze au mai precizat si ci afirmatiile GDA potrivit
cidrora inchirierile de aeronave in regim charter au avut un impact asupra pietei nu sunt sustinute de dovezi. In
opinia autorititilor franceze, reducerile de pret pentru destinatiile din teritoriile de peste miri nu au fost rezultatul
unei strategii bazate pe volum si nici al unei politici tarifare puse in aplicare de Corsair pe baza sprijinului din
partea statului, ci reflectd de fapt o tendintd generald vizibild nu numai pentru Guadelupa si Martinica, destinatii
operate de Corsair, ci si pentru alte destinatii care nu sunt operate de Corsair, cum ar fi Guyana Francezd si alte
destinatii pe distante medii si lungi care nu sunt operate de Corsair. In fine, autorititile franceze au sustinut c3,
avind in vedere situatia, a considera cd inchirierea in regim charter a celei de a zecea aeronave pune sub semnul
intrebdrii compatibilitatea cererii de modificare a planului de restructurare sau constituie o utilizare abuzivd a
ajutorului pentru restructurare din 2020 ar fi contrar principiului proportionalitdtii si practicii decizionale a
Comisiei.
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5. EVALUARE

5.1. Existenta unui ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE

(182) In conformitate cu articolul 107 alineatul (1) din TFUE, ,[c]u exceptia derogirilor previzute de tratate, sunt
incompatibile cu piata internd ajutoarele acordate de state sau prin intermediul resurselor de stat, sub orice forma,
care denatureazd sau amenintd si denatureze concurenta prin favorizarea anumitor intreprinderi sau a producerii
anumitor bunuri, In misura in care acestea afecteazd schimburile comerciale dintre statele membre”.

(183) Prin urmare, pentru ca o masurd si fie calificatd drept ajutor in sensul acestei dispozitii, este necesar ca toate
conditiile urmdtoare si fie indeplinite: () mdsura trebuie si fie imputabild statului §i sd fie finantatd prin
intermediul resurselor de stat; (ii) masura trebuie sd acorde un avantaj beneficiarului; (iii) acest avantaj trebuie si fie
selectiv si (iv) mdsura trebuie si denatureze concurenta sau sd ameninte si denatureze concurenta si sd afecteze
schimburile comerciale dintre statele membre.

5.1.1. Masurile incluse in planul de restructurare din 2020

(184) In notificarea referitoare la modificarea planului de restructurare, autorititile franceze au declarat ci o parte din
injectia de capital a consortiului de investitori OMRP din 2020, in cuantum de 6 milioane EUR, provenea in
realitate din resursele autoritdtilor locale ale departamentelor de peste mri (considerentul 42). Autoritatile franceze
considerd ci aceastd parte a finantdrii trebuie consideratd ajutor de stat in temeiul articolului 107 alineatul (1) din
TFUE.

(185) La fel ca in cazul tuturor celorlalte finantdri din resurse bugetare sau fiscale de stat care au fost acordate Corsair in
2020 in temeiul protocolului de conciliere incheiat ca parte a procedurii de prevenire a insolventei in care este
implicatd societatea Corsair, finantarea in cauzi provine din resurse ale autoritdtilor locale si, prin urmare, trebuie
consideratd ca angajind resurse ale statului francez si ca fiind imputabild acestuia, intrucat protocolul a fost semnat
de CIRI (Comité Interministériel de Restructuration Industrielle — Comitetul Interministerial pentru Restructurare
Industriald) in numele statului francez. Aceastd masurd de finantare individuald a conferit Corsair un avantaj
selectiv, deoarece a fost acordatd intr-un moment in care societatea se afla in dificultate, exacerbatd si mai mult de
pandemia de COVID-19, ceea ce excludea orice posibilitate de a obtine finantare in conditiile pietei. Mdsura a
consolidat pozitia concurentiald a Corsair in raport cu alte companii aeriene care opereazd in Spatiul Economic
European si, prin urmare, a denaturat sau a amenintat si denatureze concurenta si schimburile comerciale dintre
statele membre (a se vedea sectiunea 3.1.1 din Decizia din 2020).

(186) Prin urmare, injectia de capital din partea ORMP, acordati ca parte a planului de restructurare din 2020, ar trebui
consideratd ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

5.1.2. Masurile incluse in planul de restructurare revizuit

(187) In primul rand, planul de restructurare revizuit prevede urmitoarele misuri, care au fost notificate de Franta ca
ajutor de stat: (i) o noud injectie de capital in cuantum de 3 milioane EUR din partea Conseil Départemental de la
Guadeloupe; (i) un credit pentru impozitele de peste mari (crédit d'impét outre-mer — ,CIOM”) in cuantum de 38,1
milioane EUR acordat in contextul programului de investitii al Corsair pentru achizitionarea unei aeronave;
(iii) reesalonarea pe o perioadd de sase ani a celor 19 milioane EUR corespunzitoare datoriei publice care nu este
remisibild ([...]); (iv) renuntarea la o creantd in cuantum de 23 de milioane EUR corespunzitoare datoriei publice
remisibile care poate fi abandonatd; precum si (v) renuntarea la datorii publice in cuantum de 80 de milioane EUR
corespunzitoare imprumuturilor de stat acordate in cadrul planului initial de restructurare (imprumuturile din
FDES si PP), precum si la dobanzile aferente acestor imprumuturi, in cuantum de 4,7 milioane EUR
(considerentul 39).

(188) Prin intermediul CIRI, statul francez este cosemnatar, impreund cu reprezentantii societitii beneficiare, ai
actionarilor retrasi si ai noilor investitori, al Listei de termene si conditii, care a fost semnati la 7 noiembrie 2025 si
transmisd Comisiei de citre autoritdtile franceze (considerentul 31). Partea D din Lista de termene si conditii prevede
acordarea finantdrii detaliate in considerentul 187 punctele (i)-(v) prin utilizarea resurselor bugetare sau fiscale ale
statului central sau ale regiunii Guadelupa. Rezultd ci aceste mdsuri sunt acordate de statul francez prin
intermediul resurselor sale si cd sunt imputabile acestuia.
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(189)

(190)

(191)

(192)

(193)

(194)

(195)

(196)

Corsair se afld intr-o dificultate foarte gravd, motiv pentru care a fost deschisd o procedurd de prevenire a insolventei
in privinta sa (,mandat ad hoc” urmat de conciliere) si a fost numit un administrator fiduciar ad hoc, urmat de
numirea unor conciliatori (¥). Astfel cum s-a aritat in considerentele 18-29 de mai sus, situatia Corsair, care era
deja foarte dificild in 2020, cand a fost elaborat si adoptat planul de restructurare din 2020, s-a inrdutdtit i mai
mult, excluzand astfel orice posibilitate de a obtine finantare in conditiile pietei. Chiar dacd Lista de termene si
conditii prevede obtinerea de finantare privatd sub formd de injectii de capital nou, aceasta rimane conditionatd de
sprijinul din partea statului. In consecinti, finantarea publicd sub forma stergerii unor datorii sau imprumuturi
publice remisibile, a creditelor fiscale, a injectiilor de capital sau a reesalondrii acelei parti a datoriei publice care nu
este remisibild conferd Corsair un avantaj cert, pe care nu l-ar putea obtine in conditii de piatd normale.

Avantajul mentionat in considerentul 189 este selectiv, deoarece mdsurile de finantare publicd sunt masuri de ajutor
individual de care beneficiazd numai Corsair (*).

Misurile enumerate in considerentul 187 punctele (i)-(v) consolideazd pozitia concurentiald a Corsair in raport cu
alte companii aeriene care opereazd in Spatiul Economic European, in special in raport cu cele care opereaza
aceleasi rute dinspre Paris fie citre destinatii de pe teritoriul francez, fie citre tiri terte. In consecintd, masurile
denatureazd sau amenintd si denatureze concurenta dintre companiile aeriene si sunt de naturd sd afecteze
schimburile comerciale dintre statele membre.

Din considerentele anterioare rezultd ¢ masurile enumerate in considerentul 187 punctele (i)-(v) constituie ajutor
de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

In al doilea rand, planul de restructurare revizuit prevede un moratoriu obtinut prin esalonarea contributiilor la
sistemul de pensii, acordatd Corsair in septembrie 2023 de CRPN (Caisse de Retraite des Personnels Navigants — Casa
de Pensii a Personalului Navigant) (considerentul 43). In decizia de initiere a procedurii, Comisia a avut initial o
pozitie rezervatd cu privire la eligibilitatea acestei finantiri pentru a fi consideratd parte a contributiei proprii,
constatind cd aceasta ar putea constitui ajutor de stat (considerentul 86).

Autoritdtile franceze considerd cd acest moratoriu trebuie considerat o contributie proprie, deoarece constituie un
avantaj acordat de o entitate privatd si nu implicd resurse de stat. Groupe Dubreuil Aéro contestd opinia
autorititilor franceze, aritind ci afilierea la CRPN este obligatorie, rata contributiilor si metoda de calcul sunt
stabilite de stat, iar CRPN indeplineste un serviciu de interes general si se afld sub supraveghere ministeriala.

Resursele de stat includ toate resursele din sectorul public, inclusiv resursele entitatilor intrastatale (descentralizate,
federale, regionale sau de altd naturd) (¥'). Resursele intreprinderilor publice constituie de asemenea resurse de stat
in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE (¥). In plus, faptul cd sumele care corespund misurii in cauzi riman
in mod constant sub control public si, prin urmare, la dispozitia autoritatilor nationale competente este suficient
pentru a le califica drept resurse de stat (*). Mai mult, atunci cand o misurd este asiguratd de o entitate privatd,
trebuie si existe suficiente elemente de proba pentru a putea stabili ¢ misura de ajutor in cauzd a fost adoptatd sub
influenta sau sub controlul efectiv al autoritatilor publice, fiind asadar imputabild statului (**).

In conformitate cu Codul transporturilor din Franta, personalul aeronautic civil navigant profesionist beneficiazd de
un sistem de pensii suplimentare, la care afilierea este obligatorie. Contributiile sunt plitite partial de angajator si
partial de angajat. Acest sistem este gestionat de CRPN, o persoand juridicd de drept privat fird scop lucrativ care
presteazd un serviciu de interes general sub supravegherea ministrului responsabil cu securitatea sociald. Consiliul
sdu de administratie este alcdtuit din 22 de membri, dintre care 11 sunt reprezentanti ai angajatorilor numiti de
autoritatea administrativd, iar ceilalti 11 sunt reprezentanti ai membrilor, alesi in conformitate cu conditiile

(¥) Articolele L611-3 si urmdtoarele din Codul comercial.

(*) Hotararea din 4 junie 2015, Comisia/MOL, C-15/14 P, ECLL:EU:C:2015:362, punctul 60.

(¥) Comunicarea Comisiei privind notiunea de ajutor de stat astfel cum este mentionati la articolul 107 alineatul (1) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene (JO C 261, 19.7.2016, p. 1), punctul 48 si jurisprudenta citata.

(**) Ibidem, punctul 49 si jurisprudenta citata.

(*) Cauza C-482/99, Franta/Comisia, ECLLEU:C:2002:294, punctul 36.

(**) Cauza C-425/19, Italia/Comisia, ECLLEU:C:2021:154, punctul 67.
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stabilite prin decret al Consiliului de Stat. Reprezentantii angajatorilor sunt propusi de organizatiile profesionale (8
membri), de organismele din industria aeronauticd (1 membru) si de ministerele care angajeazd personal navigant
(2 membri). In plus, la deliberdri participd atat un comisar guvernamental, ct si ministrul responsabil cu aviatia
civild; ambii pot lua cuvantul ori de cte ori solicitd acest lucru. Rata si metoda de calculare a contributiilor sunt
stabilite prin reglementiri. CRPN asigurd echilibrul financiar al sistemului exclusiv din resursele proprii; in cazul in
care resursele sunt insuficiente, platile se reduc proportional (*).

(197) Resursele CRPN provin din contributiile membrilor sii si ale angajatorilor afiliati. Nu existd dovezi care sd arate cd
aceste resurse private au fost supuse unui scrutin din partea statului pentru a servi drept finantare acordatd Corsair.
In acest sens, componenta consiliului de administratie al CRPN, care include reprezentanti ai membrilor CRPN - si,
prin urmare, ai concurentilor Corsair — si in care reprezentantii statului sunt in minoritate (2:22) pledeazd impotriva
concluziei potrivit cdreia statul ar fi putut influenta decisiv utilizarea resurselor provenite din contributii si ar fi
decis s le utilizeze in principal pentru a sprijini anumite intreprinderi. In plus, Comisia nu are niciun indiciu ci
autorititile franceze pot exercita o influentd decisivd asupra utilizdrii resurselor CRPN ca urmare a dreptului de a
lua cuvantul de care beneficiazd comisarul guvernului §i ministrul responsabil cu aviatia civild in timpul
deliberdrilor consiliului de administratie al CRPN. De asemenea, supravegherea ministeriald cireia ii este supusd
CRPN este limitatd si implicd in principal calcularea pensiilor, nu modalitdtile de colectare a contributiilor. Prin
urmare, moratoriul acordat Corsair de citre CRPN nu poate fi considerat ca fiind acordat prin intermediul
resurselor de stat.

(198) n plus, elementele referitoare la supravegherea de citre stat, la numirea membrilor consiliului de administratie si la
stabilirea ratei si a modului de calcul al contributiilor nu sunt suficiente pentru a stabili ci finantarea intermediard
acordatd de CRPN a fost adoptatd sub influenta autoritdtilor publice, in special avind in vedere reprezentarea egald
in consiliul de administratie i faptul ci reprezentantii angajatorilor, desi sunt numiti de autoritatea administrativa,
au in realitate misiunea de a reprezenta angajatorii (*). In plus, Codul transporturilor oferd confirmarea ci CRPN isi
gestioneazd resursele in mod autonom, deoarece are obligatia de a-si asigura prin propriile forte echilibrul financiar
si nu se poate baza pe sprijinul statului in cazul in care dispune de resurse insuficiente. Prin urmare, este imposibil si
se concluzioneze cd decizia de a acorda Corsair un moratoriu sub forma unei amandri a platii contributiilor pentru
anul 2023 a fost luatd sub influenta efectivd a autorititilor publice. In consecintd, misura nu este imputabild
statului.

(199) Cele de mai sus nu au nicio influentd asupra justificdrii economice pe care s-a bazat decizia CRPN de a aména plata
contributiilor datorate de Corsair pentru perioada 2020-2023, dupa ce a obtinut asigurarea ci si alti creditori au
facut concesii (**), decizie luatd cu scopul de a obtine rambursarea creantei sale prin facilitarea restabilirii viabilitatii
debitorului sdu, in loc de a determina falimentul acestuia.

(200) In consecintd, intrucdt nu poate fi imputatd statului si nu a fost finantatd din resurse de stat, esalonarea plitii
contributiilor Corsair, acordatd societitii de CRPN 1in septembrie 2023, nu constituie ajutor de stat in sensul
articolului 107 alineatul (1) din TFUE si poate fi consideratd in mod legitim o componentd a contributiei proprii la
costul suplimentar al restructuririi Corsair.

(201) Avand in vedere aceastd evaluare a conditiilor cumulative pentru existenta ajutorului de stat, Comisia constati cd
mdsurile de finantare a modificdrii planului de restructurare enumerate in considerentul 187 si injectia de capital
mentionatd in considerentele 184-186 constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

(") Articolele L6527-1 —L6527-4 5i L6527-8 din Codul transporturilor.

(*) Faptul i statul numegte toti reprezentantii unei organizatii interprofesionale nu inseamnd c acestia sunt reprezentanti ai statului — a
se vedea Hotararea Curtii de Justitie din 30 ianuarie 1985, Bureau national interprofessionnel du cognac (BNIC)/Guy Clair, C-123/83,
punctele 18 si 19.

(**) A se vedea rezolutia consiliului de administratie special al CRNP din 7 noiembrie 2023, transmisd de autorititile franceze la 10
februarie 2025.
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5.1.3.

(202)

(203)

(204)

(205)

(206)

(207)

5.2.

(208)

Ajutorul suplimentar acordat in cursul perioadei de restructurare

Este indiscutabil c4, intre 12 aprilie 2021 si 31 mai 2022, fird legdturd cu ajutorul pentru restructurare din 2020
autorizat de Comisie, Corsair a primit 32,4 milioane EUR, defalcate dupd cum urmeaza: (i) 1,8 milioane EUR din
Fondul de solidaritate; (ii) 10 milioane EUR sub formd de sprijin pentru costurile fixe; si (iii) 20,6 milioane EUR sub
formd de ajutor pentru ,inchidere”, destinat finantdrii excedentului brut de exploatare negativ al intreprinderilor
afectate de inchiderea frontierelor in perioada ianuarie-septembrie 2021.

Misurile enumerate in considerentul 202 constituie masuri individuale adoptate in cadrul schemelor de ajutor
adoptate de Franta ca parte a cadrului temporar si aprobate prin decizii ale Comisiei ca ajutoare de stat (**). Prin
urmare, trebuie considerat ci aceste masuri individuale constituie ajutor de stat din motivele prezentate in deciziile
respective ale Comisiei.

In orice caz, aceste masuri au fost acordate prin decizii individuale adoptate de autoritdtile competente (Ministerul
Economiei, Directia Generald a Finantelor Publice) prin ordine si decrete. Finantarea a provenit de la bugetul de stat
francez. Ca atare, mdsurile sunt finantate din resurse de stat si sunt imputabile statului.

Aceste masuri individuale favorizeazd Corsair prin faptul cd ii finanteazd activitatea sau 1i permit si acopere anumite
costuri pe care le-a suportat in timpul pandemiei de COVID-19, in cuantum de 32,4 milioane EUR, si care in
conditii normale ar fi trebuit sd fie suportate de Corsair. Avand in vedere situatia sa financiard din 2021 si 2022,
cand a fost acordatd finantarea publicd, societdtii 1i era imposibil s giseascd fara dificultati finantare pentru aceastd
sumi in conditiile pietei. In cazul in care aceasti finantare ar fi fost acordati sub forma unui imprumut acordat de o
institutie financiard, ceea ce este putin probabil, intrucat pozitia de trezorerie a Corsair la momentul respectiv era cel
mai probabil inferioard sumei de 32,4 milioane EUR, costul financiar ar fi fost echivalent cu cel al unui emitent
aproape falimentar. In plus, finantarea publici a fost acordatd sub formd de subventii, lucru pe care niciun operator
de pe piatd nu l-ar fi acceptat. Prin urmare, masurile individuale in cauzd conferd Corsair un avantaj economic care
nu este disponibil in conditiile pietei.

Acest avantaj este selectiv, intrucit a fost acordat societdtii Corsair, consideratd o intreprindere afectatd in mod
deosebit de consecintele raspandirii epidemiei de COVID-19, printre alti beneficiari ai ajutorului individual in cauza.

Finantarea publicd acordatd Corsair riscd sd denatureze concurenta si si afecteze schimburile comerciale dintre
statele membre, deoarece consolideazi situatia financiard a societitii, iar aceasta isi desfdsoard activitatea in sectorul
transportului aerian, un sector deschis concurentei si investitiilor din alte state membre. Corsair a obtinut un avantaj
concurential direct prin faptul cd nu a trebuit sd practice preturi care si acopere costurile serviciilor pe care le presta
in concurentd cu alte companii aeriene care deserveau aceleasi destinatii. Prin urmare, masurile individuale
enumerate in considerentul 202 trebuie considerate ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

Legalitatea ajutorului

Conform articolului 108 alineatul (3) din TFUE, Comisia trebuie informatd in timp util pentru a-si prezenta
observatiile cu privire la proiectele care urmaresc sa modifice ajutoare. In cazul in care apreciazi ci un proiect nu
este compatibil cu piata internd in conformitate cu dispozitiile articolului 107, ea trebuie sd initieze fird intarziere
procedura previzutd la articolul 108 alineatul (2). Inainte de pronuntarea unei decizii finale, statul membru in
cauzd nu poate pune in aplicare mdsurile preconizate.

(**) Decizia C(2020) 2059 din 30 martie 2020 in cazul SA.56823 (2020/N) — Franta — 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 (JO C 144, 30.4.2020, p. 1); Decizia C(2021) 1706 final din 9 martie 2021 in cazul
SA.61330 (2021/N) — Franta COVID-19: Régime d’aides destinées a compenser les cofits fixes non couverts des entreprises (JO C 242,
7.7.2023, p. 1) si Decizia C (2021) 8710 final din 26 noiembrie 2021 in cazul SA.64114 (2021/N) — Franta COVID 19 -
Compensation partielle des charges fixes des entreprises afectées par la crise COVID-19 en raison des mesures administratives
d'interdiction d’accueil du public (JO C 500, 10.12.2021, p. 1). A se vedea si considerentul 27 din decizia de initiere a procedurii.
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(209) n plus, in conformitate cu articolul 1 litera (c) din Regulamentul (UE) 20151589 al Consiliului din 13 iulie
2015 (¥), modificdrile aduse ajutoarelor existente constituie un ,ajutor nou” care trebuie notificat in temeiul
articolului 2 alineatul (1) din regulamentul respectiv. Articolul 108 alineatul (3) TFUE si articolul 3 din
Regulamentul 2015/1589 contin o clauzd de standstill, potrivit cireia ajutorul care trebuie notificat nu poate fi
acordat decat in cazul in care Comisia a adoptat, sau se considerd ci a adoptat, o decizie de autorizare a acestuia.

(210) In primul rand, in ceea ce priveste legalitatea partii din injectia de capital proveniti de la consortiul OMRP, care este
finantatd in cele din urm3a de autoritdtile locale din departamentele de peste mari (considerentul 186), autorititile
franceze au afirmat in mod voluntar cd au considerat in mod incorect aceastd injectie ca fiind finantare privata.
Totusi, declaratia lor a fost ficutd dupd ce masura a fost pusi efectiv in aplicare ca parte a planului de restructurare
din 2020, ceea ce Inseamnd cd mdsura trebuie consideratd ajutor ilegal.

(211) In al doilea rand, in ceea ce priveste legalitatea ajutorului aflat la baza planului de restructurare revizuit, prezentat in
considerentul 187, trebuie precizat de la bun inceput cd imprumuturile din FDES si din PP, a cdror acordare a fost
autorizatd prin decizia din 2020, trebuie considerate ajutor existent. In schimb, renuntarea la creanta publici
nascutd din aceste imprumuturi, inclusiv la dobanda, constituie o modificare a ajutorului existent, ceea ce inseamna
cd trebuie notificatd. Autorititile franceze au notificat Comisiei toate masurile de finantare a cererii lor privind
modificarea planului de restructurare a Corsair din 2020, si anume atdt mdsurile previzute in considerentul 187
punctele (i)-(iv), cit si renuntarea la creantele publice ndscute ca urmare a imprumuturilor din FDES si PP
[considerentul 187 punctul (v)]. Intrucat msurile au fost notificate inainte si fie puse in aplicare, iar aplicare lor
este incd suspendatd in asteptarea deciziei Comisiei, Comisia considerd ci ele constituie ajutor de stat legal. Aceastd
concluzie nu aduce atingere evaludrii proportionalitdtii ajutorului, in special a raportului dintre partea publicd si cea
privatd a finantdrii costurilor de restructurare (considerentele 40, 282 si 293).

(212) In fine, in ceea ce priveste ajutorul suplimentar in cuantum de 32,4 milioane EUR acordat in perioada de
restructurare (considerentele 202-207), trebuie precizat cd punctul 129 din Orientdrile SR prevede ci orice ajutor
acordat efectiv in cursul perioadei de restructurare, inclusiv ajutorul acordat in conformitate cu o schemd aprobatd,
trebuie notificat individual Comisiei daci aceasta nu a fost informata in acest sens la momentul deciziei sale privind
ajutorul de restructurare. Este indiscutabil cd, in acest caz, autorititile franceze nu au notificat Comisiei ajutorul
individual respectiv, nici la momentul notificirii ajutorului de restructurare, nici ulterior. In plus, acordarea
ajutorului in beneficiul Corsair nu poate fi consideratd aprobatd pe baza deciziilor Comisiei privind schemele de
ajutor in cauzd, intrucat firmele aflate in dificultate — cum este si Corsair — au fost excluse in mod expres de la a
beneficia de aceste scheme. Prin urmare, acest ajutor este ilegal.

5.3. Compatibilitatea ajutorului si temeiul juridic pentru evaluarea modificirii planului de restructurare

(213) Articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE prevede ci pot fi considerate compatibile cu piata internd ajutoarele
destinate si faciliteze dezvoltarea anumitor activititi economice, in cazul in care acestea nu modifici in mod
nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o mdsura care contravine interesului comun.

(214) Astfel, pentru ca ajutorul si fie declarat compatibil, acesta trebuie si vizeze facilitarea dezvoltidrii anumitor activitii
sau a anumitor regiuni economice si, in plus, sd nu modifice in mod nefavorabil conditiile schimburilor comerciale
intr-o masurd care contravine interesului comun.

(215) In cadrul primei conditii, Comisia trebuie s examineze daci ajutorul este destinat si faciliteze dezvoltarea anumitor
activitdti economice. In cadrul celei de a doua conditii, Comisia trebuie sd puni in balantd efectele pozitive ale
ajutorului propus asupra dezvoltdrii activitdtilor pe care ajutorul urmdireste si le sprijine cu efectele negative pe
care ajutorul le poate avea asupra pietei interne, in ceea ce priveste denaturarea concurentei si efectele nefavorabile
asupra schimburilor comerciale cauzate de ajutor ().

(**) Regulamentul (UE) 2015/1589 al Consiliului din 13 iulie 2015 de stabilire a normelor de aplicare a articolului 108 din Tratatul privind

functionarea Uniunii Europene (JO L 248, 24.9.2015, p. 9).
(*) Hotararea Curtii de Justitie din 22 septembrie 2020, Austria/Comisia (Hinkley Point C), C-594/18 P, ECLL:EU:C:2020:742, punctul 19.
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(216)

(217)

(218)

(219)

(220)

(221)

(222)

In Orientirile SR, Comisia a prezentat criteriile pe care le utilizeazd atunci cand evalueazd daci ajutorul de
restructurare acordat unei intreprinderi este compatibil cu piata internd. Conform punctului 7.2.2 din orientdri, in
cazul in care ajutorul de restructurare a fost aprobat, statul membru in cauzd poate si solicite Comisiei, in cursul
perioadei de restructurare, si accepte modificiri ale planului de restructurare si ale cuantumului ajutorului.

In acest sens, Franta a prezentat Comisiei prima comunicare referitoare la cererea de modificare a planului de
restructurare a Corsair la 27 septembrie 2023, asadar cu trei zile inainte de sfarsitul perioadei de restructurare a
Corsair. La 15 decembrie 2023, Franta a transmis Comisiei informatii suplimentare privind o serie de alte
modificari pe care intentiona si le aducd planului de restructurare din 2020.

In ceea ce priveste natura modificarilor aduse planului de restructurare, Comisia constatd ci ajustirile aduse
planului de restructurare a Corsair nu modifici obiectul acestuia, justificarea sa economicd sau obiectivele
structurale aprobate in decizia din 2020. Planul de restructurare revizuit are acelasi obiectiv, si anume restabilirea
viabilitatii societdtii pe termen lung §i mentinerea continuitdtii teritoriale intre Franta metropolitand si
departamentele si regiunile sale de peste mdri. Modificdrile prezentate sunt rezultatul unei adaptdri operationale la
evolutiile de pe piata post-pandemie si nu constituie o reorientare strategicd.

Comisia constatd, in special, cd sfera operatiunilor Corsair riméne neschimbatd; intreprinderea nici nu si-a
diversificat activititile in afara transportului aerian, nici nu si-a modificat modelul de afaceri si nici nu a realizat
vreo transformare structurald care sd ii modifice identitatea economicd. Pietele vizate rdman in mare masurd
comparabile, iar intreprinderea continui sd opereze in principal legituri intre teritoriile de peste mari si Franta
metropolitand, in conformitate cu mandatul de interes economic general care a stat la baza planului initial.

In acest context, Comisia observd ci, pe baza analizei aprofundate a planului de restructurare revizuit si a
argumentelor prezentate de Franta, intreprinderea continu si isi indeplineascd mandatul de a asigura continuitatea
teritoriald intre Franta metropolitand si teritoriile si regiunile de peste mdri, garantand in acelasi timp diversificarea
ofertei si preturi competitive, care sunt deosebit de importante pentru clientii supusi constrangerilor recunoscute
de articolul 349 din TFUE (¥'). Corsair reuseste acest lucru in pofida redistribuirii unei parti din capacitatea sa citre
Africa, ceea ce nu pune sub semnul intrebdrii legiturile sale regionale, ci constituie mai degrabd o ajustare
comerciald menitd s optimizeze utilizarea flotei (a se vedea considerentul 231).

Analiza financiard efectuatd de Comisie aratd ci parametrii esentiali ai planului de restructurare revizuit rimin
consecventi cu cei ai planului aprobat in 2020. Traiectoriile de reducere a costurilor si a datoriei si de imbundtatire
a productivititii si a eficientei operationale rimin neschimbate. Modificarile referitoare la previziunile privind
veniturile si la alocarea capacititii reflectd evolutia naturald a pietei si conditiile macroeconomice observate
incepand din 2021. Aceastd revizuire, avind in vedere amploarea sa limitatd, nu modificd structura economici a
planului, in schimb ii sporeste credibilitatea.

Comisia ar dori s sublinieze faptul cd planurile de restructurare pot fi ajustate in cazul in care evolutia pietei sau
conditiile operationale o impun, cu conditia ca ajustirile respective si fie consecvente cu obiectivele initiale.
Modificarile propuse de Franta fac exact acest lucru: ele sunt concepute pentru a garanta punerea in aplicare a
planului initial intr-un mediu de piatd instabil, mentinand in acelasi timp directia strategicd identificatd in 2020.
Mandatul de continuitate teritoriald, care este o componentd esentiald a planului aprobat, este mentinut pe deplin.

(*’) Pentru Franta, acest lucru priveste in special Guadelupa, Martinica, Réunion, Saint-Barthélemy si Saint-Martin.
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(223) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia considerd cd modificdrile aduse planului de restructurare aprobat in 2020
nu constituie un plan nou, ci o adaptare a planului initial, impusd de evolutiile ciclice ale pietei. Planul revizuit
respectd spiritul si litera deciziei initiale si nu afecteazi sfera de cuprindere a ajutorului autorizat, nici obiectivele de
viabilitate urmdrite; de asemenea, este pe deplin conform cu rationamentul Orientdrilor SR. Prin urmare, acest plan
trebuie considerat a fi o modificare a planului existent.

(224) Pe aceastd bazd, Comisia constatd cd planul de restructurare revizuit este conform cu planul de restructurare aprobat
de Comisie in 2020 si constituie o modificare a acestuia, nu un plan nou.

(225) In principiu, in conformitate cu punctul 124 din Orientarile SR, Comisia poate autoriza astfel de modificiri in cazul
in care acestea indeplinesc urmitoarele conditii:

(@)  planul revizuit trebuie s indice in continuare o restabilire a viabilititii intr-un termen rezonabil;
(b)  dacd se majoreazd costurile de restructurare, contributia proprie trebuie si creascd in mod corespunzitor;

(c)  dacd se majoreazd cuantumul ajutorului, mdsurile de limitare a denaturirilor concurentei trebuie si fie mai
ample decat cele impuse initial;

(d)  dacd masurile propuse de limitare a denaturdrilor concurentei sunt de mai micd amploare decit cele impuse
initial, cuantumul ajutorului trebuie redus in mod corespunzitor;

(¢)  noul calendar pentru punerea in aplicare a masurilor de limitare a denaturdrilor concurentei poate s fie
amanat fatd de calendarul adoptat initial numai din motive care nu sunt imputabile beneficiarului sau statului
membru: in caz contrar, cuantumul ajutorului trebuie redus in mod corespunzitor (**).

(226) De asemenea, ar trebui precizat cd sectiunea 7.2.2 din Orientdrile SR se aplicd numai modificrilor aduse planurilor
de restructurare, nu si planurilor privind noi operatiuni de restructurare.

5.3.1. Contributia la dezvoltarea unei activitdti sau regiuni economice

5.3.1.1.  Contributia la remedierea disfunctionalititilor pietei sau la prevenirea dificultitilor sociale

(227) In conformitate cu punctul 38 litera (b) din Orientarile SR, interventia statului trebuie sd vizeze o situatie in care
ajutorul poate aduce o imbunititire concretd pe care piata nu o poate asigura pe cont propriu. Punctul 44 din
orientdri precizeazd cd ajutorul de restructurare nu poate fi acordat doar pentru ca beneficiarul si isi poatd
continua activitatile, ci poate fi aprobat numai daca este justificat din motive de prevenire a dificultitilor sociale sau
de remediere a disfunctionalititilor pietei. Aceastd situatie poate apirea, de exemplu, atunci cind un serviciu esential
de transport aerian, care este greu de reprodus, riscd si fie perturbat si ar fi dificil ca un concurent si ia locul
beneficiarului (**).

(228) 1n decizia de initiere a procedurii, Comisia a observat c Corsair intentiona s isi extinda reteaua de rute directe citre
Africa si Oceanul Indian (). In acest context, decizia de initiere a procedurii a exprimat rezerve cu privire la
invocarea in continuare a mentinerii continuitatii teritoriale si a conectivitdtii cu regiunile de peste mdri ca motiv
pentru un ajutor de restructurare suplimentar, in special avand in vedere: (i) prezenta a doud sau trei companii
aeriene regulate concurente pe aceleasi rute intra-UE exploatate de Corsair; si (ii) faptul cd planul revizuit al Corsair
s-a axat in principal pe deschiderea de noi rute citre destinatii din afara UE (a se vedea considerentele 80-82 din
decizia de initiere a procedurii).

(**) Punctul 124 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(**) A se vedea aplicarea in cazul unei companii aeriene de dimensiune medie care deserveste segmente specifice ale cererii de transport de
pasageri in cazul SA.57026 (2020/N) — Romania COVID-19: Ajutor in favoarea Blue Air, JO C 430, 11.12.2020, confirmati prin
Hotdrarea Tribunalului din 29 martie 2023, Wizz Air Hungary Zrt./Comisia Europeand, T-142/21, ECLLEU:T:2023:164, punctele
66-74.

(*) [
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(229)

(230)

(231)

(232)

(233)

(234)

(235)

Comisia si-a intemeiat rezervele privind indeplinirea conditiei previzute la punctul 44 din Orientirile SR observand
cd, pe cele trei rute pe care Corsair ar urma sd le exploateze in continuare (si anume Pointe-a-Pitre, Fort-de-France si
Réunion), cel putin alte doud companii aeriene concurente (Air Austral, Air France, Air Caraibes/French Bee) oferd
servicii comparabile cu cele ale Corsair in cadrul obligatiilor de serviciu public referitoare la frecventd, calitate si
continuitatea activitdtii. Prin urmare, Comisia a constatat ci serviciile de transport de pasageri prestate de Corsair
nu par a fi vitale in mod specific sau intrinsec, intrucat celelalte trei companii aeriene par a fi capabile sd
compenseze iesirea Corsair de pe piatd prin cresterea capacitdtii, a frecventei sau a destinatiilor pe care le deservesc.

Acestea fiind spuse, in primul rand, constatdrile studiului prezentat de autorititile franceze (a se vedea considerentul
125) privind barierele la intrarea pe pietele deservite de Corsair si consecintele falimentului sdu asupra concentrarii
ofertei si asupra cresterii preturilor pe anumite piete fragile (Mayotte) sunt credibile. Prin urmare, este posibil ca
falimentul Corsair sd genereze dificultdti sociale grave, si anume o deteriorare a situatiei populatiilor vulnerabile din
regiunile mentionate la articolul 349 din TFUE.

In al doilea rand, Corsair va continua si deserveasc teritoriile franceze de peste mari prin diversificarea ofertei sale
si prin operarea pe rute care pornesc de pe aeroporturi regionale, cum ar fi Lyon §i Marsilia, nu doar de pe Paris-
Orly. Deschiderea si mentinerea de legaturi directe de la acroporturi regionale serveste la extinderea grupului de
clienti si la consolidarea conectivititii nationale, fird a pune sub semnul intrebirii rolul central al Corsair in
deservirea celor mai indepdrtate regiuni de peste mdri. Inclusiv din acest punct de vedere, falimentul Corsair ar
genera probabil dificultidti sociale serioase pentru populatiile vulnerabile din regiunile respective.

De asemenea, este relevant de precizat in acest context ci finantarea planificati sub forma unui credit pentru
impozitele de peste mdri (CIOM) impune Corsair si desfasoare aeronavele finantate prin aceastd masurd pentru
realizarea de activitdti in teritoriile de peste mari (*).

In ceea ce priveste deschiderea rutelor africane in cursul perioadei de restructurare ([...]), aceasta a avut loc in urma
autorizdrii prealabile de citre Comisie, emisd in urma unei cereri motivate prezentate de Corsair [a se vedea
considerentul 88 litera (d) din Decizia din 2020]. Prin urmare, ele au reprezentat un mijloc utilizat de intreprindere
pentru a-si atinge obiectivul de viabilitate pe termen lung, in acord cu obligatiile impuse prin Decizia din 2020.
Deschiderea acestor linii a fost, prin urmare, un mecanism specific de diversificare a veniturilor si de optimizare a
utilizarii flotei, fird a determina dezangajarea de pe rutele de peste mari existente. Informatiile prezentate arata c,
dimpotrivd, strategia de diversificare geograficd urmdreste un obiectiv de stabilizare financiard a societdtii, o
conditie necesard pentru a garanta continuitatea mandatului sdu de conectare a regiunilor ultraperiferice ale
Frantei. Aceasta inseamnd cd, in pofida redistribuirii unei parti a capacititii sale, Corsair rimane o prezentd
puternicd in teritoriile franceze de peste mri, destinatiile din aceste teritorii rimanand esentiale pentru activitdtile
sale (aproximativ [...] % din activitdtile Corsair, ca numdr de locuri oferite, se indreapta citre teritoriile franceze de
peste mari).

In consecinti, Comisia constati ci, in pofida adaptirii regelei sale si a introducerii specifice a rutelor africane,
Corsair 1si mentine angajamentul ferm de a deservi regiunile franceze de peste mdri si continud si asigure
conectivitatea esentiald cu aceste teritorii, rispunzand astfel nevoilor structurale de mobilitate si continuitate
teritoriald identificate ca parte a evaludrii masurii.

Rezultd c3, pe de o parte, proiectul de modificare a planului de restructurare a Corsair poate fi examinat in raport cu
sectiunea 7.2.2 din Orientdrile SR, iar pe de altd parte modificdrile previzute in plan nu repun in discutie evaluarea
efectuati de Comisie in Decizia din 2020 cu privire la contributia ajutorului la remedierea disfunctionalititilor
pietei sau a dificultitilor sociale (*).

(*) Punctul 16 din Lista de termene si conditii si planul de restructurare anexat la aceasta prevad ci aeronavele finantate de CIOM vor
trebui exploatate pe rute de peste mdri intr-o proportie de [...] % din timpul de zbor, iar citre alte destinatii - intr-o proportie de [...] %.
(*}) Considerentele 60-65 din Decizia din 2020.
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5.3.1.2.  Restabilirea viabilititii pe termen lung

(236) In conformitate cu punctul 124 litera (a) din Orientarile SR, in cazul in care un plan de restructurare este modificat,
Comisia va solicita statului membru in cauzd sd prezinte un plan de restructurare care si permitd restabilirea
viabilitdtii intr-un termen rezonabil fatd de planul de restructurare prezentat initial.

(237) In plus, planul de restructurare trebuie si restabileasci viabilitatea pe termen lung a beneficiarului pe baza unor
ipoteze realiste privind conditiile viitoare de desfisurare a activitatii; restabilirea viabilitdtii pe termen lung se
realizeazd numai atunci cind o intreprindere este in masurd sd asigure o rentabilitate preconizatd adecvatd a
capitalului dupi ce si-a acoperit toate costurile, inclusiv costurile de amortizare si cheltuielile financiare.

(238) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a constatat cd planul de restructurare prezentat de autorititile franceze
prezintd anumite deficiente, care au dat nastere unor rezerve cu privire la restabilirea viabilititii Corsair pe termen

lung.

(239) In primul rand, ipotezele economice si operationale invocate de autorititile franceze nu erau sustinute de o
argumentatie detaliatd pe baza cireia si poatd fi evaluate din perspectiva realismului, ceea ce a dat nastere unor
incertitudini cu privire la caracterul lor prudent sau credibil.

(240) n al doilea rand, previziunile financiare de bazi indicau marje foarte mici in raport cu indicatorii standard de
profitabilitate si solvabilitate, ceea ce releva o posibild fragilitate a societdtii in cazul evolutiei nefavorabile a
anumitor ipoteze esentiale, de exemplu a preturilor la combustibili.

(241) 1n al treilea rand, Comisia a observat cd, avand in vedere necesarul de lichidititi al Corsair, contributiile la capitalul
propriu identificate drept ,fonduri noi”, si anume [5-25] de milioane EUR din partea investitorilor istorici i [5-25]
de milioane EUR din partea Republicii Congo (Brazzaville) in calitate de investitor nou, rimaneau modeste. In plus,
mai multe alte masuri prezentate drept initiative noi s-au dovedit a fi, de fapt, masuri anterioare care fuseserd deja
luate in considerare ca parte a planului din 2020 sau care fuseserd deja planificate la momentul respectiv, astfel
incat nu puteau fi considerate contributii efective la restabilirea viabilitdtii. Comisia a constatat cd, in aceste
conditii, contributiile identificate nu demonstreazd fezabilitatea planului.

(242) 1n al patrulea rand, autorititile franceze nu au prezentat un scenariu pesimist, astfel cum se prevede la punctul 50
din Orientdrile SR, ficand imposibild o evaluare adecvati a sensibilitatii planului in caz de evolutii nefavorabile.

(243) In fine, Comisia a observat ci previziunile financiare prezentate sunt incomplete si se limiteazi la o prezentare
succintd a contului de profit si pierdere. De asemenea, previziunile indicau o evolutie negativd a capitalului propriu
pe durata perioadei de restructurare si ulterior, ceea ce contravine cerintelor de la punctul 50 din Orientdrile SR. In
aceste conditii, Corsair urma si fie probabil tot o ,intreprindere aflatd in dificultate” la sfarsitul perioadei de
restructurare.

(244) Pe aceastd bazd, Comisia a exprimat rezerve serioase cu privire la conformitatea planului de restructurare revizuit cu
criteriile stabilite in Orientdrile SR si, in consecintd, cu privire la capacitatea Corsair de a-si restabili viabilitatea pe
termen lung si de a functiona in mod competitiv prin forte proprii, fird ajutor suplimentar.

5.3.1.2.1. Evaluarea ipotezelor care stau la baza restabilirii viabilitatii

(245) O analizd a ipotezelor invocate de autorititile franceze aratd ci restabilirea viabilitdtii Corsair pe termen lung, astfel
cum este previzutd in scenariul de referintd, se bazeazd pe previziuni operationale si financiare realiste, coerente si
justificate corespunzdtor, in conformitate cu cerintele de la punctele 45-52 din Orientdrile SR.

(246) Ipotezele asigurd un echilibru intre masurile de imbundtiatire a randamentului pe pasager si masurile structurale de
limitare a costurilor. Efectele acestor masuri se observd deja in performanta recentd a Corsair.
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(248)

(249)

(250)

(251)

(252)

Comisia observi in special cd ipotezele privind imbunitdtirea RASK indicd acum impactul real al mdsurilor puse in
aplicare de Corsair. Rezultatul este o crestere a RASK fatd de ipotezele utilizate initial in planul de restructurare
revizuit; acesta s-a bazat pe o abordare prudenti deoarece la momentul respectiv nu se puteau face previziuni
fiabile, ceea ce nu mai era cazul in versiunea planului prezentatd la 15 decembrie 2025. Prin urmare, autoritatile
franceze indicd o imbunitdtire a RASK cu [...] % incepand cu [...], fatd de procentul de [...] % estimat initial, ceea ce
corespunde rezultatelor remarcabile inregistrate in exercitiul financiar 2024-2025 in urma aplicirii efective a
misurilor comerciale §i operationale. Comisia constati ci aceastd revizuire in sens ascendent se bazeazd pe
informatii factuale recente si nu decurge din ipoteze excesiv de optimiste.

In plus, Comisia observa ca ipotezele privind randamentul pe pasager se bazeaza pe un pret mediu al cuponului care
depiseste previziunile initiale, ceea ce reflectd stabilizarea, ba chiar usoara crestere, observatd de Corsair pe
parcursul mai multor luni si pe parcursul intregului exercitiu financiar 2025, de + [..] % fatd de versiunea
anterioard a planului de restructurare prezentat in mai 2025. Aceastd tendintd favorabild a avut loc in contextul
unei scdderi puternice a preturilor la combustibili (- [...] % in comparatie cu ipotezele planului), ceea ce a
consolidat credibilitatea previziunilor viitoare referitoare la marja operationald. Comisia considerd ci o combinatie
intre cresterea pretului mediu al cuponului §i scdderea costurilor la combustibili constituie un factor solid de
profitabilitate.

De asemenea, Comisia observi cd imbundtitirea pretului mediu al cuponului se datoreazd in mare parte vanzarii de
citre Corsair a unor servicii mai scumpe ca urmare a reinnoirii flotei sale, ceea ce a ficut ca oferta sa comerciali s3
fie mai atractiva i a stimulat cresterea randamentului pe pasager peste nivelul preconizat initial. Atat rezultatele
observate pentru exercitiul financiar 2025, cat si previziunile pentru 2026 confirmi ci aceste efecte nu sunt nici
punctuale, nici ciclice, ¢i mai degrabd rezultatul unor alegeri structurale coerente cu strategia de rebranding a
societitii. In acest sens, Comisia considerd ci nivelul de crestere a pretului biletelor avut in vedere de Corsair
riméne compatibil cu obiectivul ajutorului de restructurare, intrucat reflectd o imbunatitire calitativd a serviciilor
oferite si o normalizare treptatd a randamentului pe pasager, si nu o strategie de crestere artificiald a preturilor
datoriti ajutorului de stat. In plus, Comisia observa ci ajustirile ascendente ale pretului biletelor ar fi fost necesare
si intr-un scenariu contrafactual fird ajutor, pentru a rdspunde cresterii costurilor (inflatiei) si deteriordrii structurii
financiare, sau chiar ar fi fost mai pronuntate sau insotite de scideri ale capacitatii si ale calitdtii serviciilor. In aceste
conditii, tendinta previzionati a pretului mediu al cuponului in scenariul cu ajutor nu conferd Corsair un avantaj
concurential necuvenit fatd de acest scenariu contrafactual, ci corespunde unei traiectorii proportionale si justificate
din punct de vedere economic, avind in vedere obiectivele Orientarilor SR.

in fine, Comisia ia act de ipotezele referitoare la sciderea costurilor de distributie pe baza performantei recente a
canalului de vanziri directe si, in special, a canalului online, observate in cursul exercitiului financiar 2025. Au
trecut deja mai multe luni de cind punerea in aplicare a unei politici comerciale dinamice menite s creascd
ponderea vanzirilor directe s-a tradus printr-o reducere masurabild a utilizdrii retelelor de distributie ale tertilor,
care sunt mai scumpe din punct de vedere structural. Comisia considerd ci aceastd evolutie, care deja este palpabild
si Inregistratd, consolideazd credibilitatea previziunilor privind economiile de costuri ale scenariului de referintd.

Avand in vedere toti acesti factori, Comisia considerd ci ipotezele care stau la baza scenariului de referintd sunt
prudente, bazate pe rezultate observate efectiv si consecvente cu mdsura operationald pusd in aplicare. Pe baza
acestor masuri, se poate concluziona in mod rezonabil cd planul de restructurare poate restabili viabilitatea Corsair
pe termen lung, in conformitate cu cerintele Orientdrilor SR.

In ceea ce priveste analiza scenariului pesimist prezentat de autorititile franceze, aceasta aratd ci scenariul respectiv
constituie un exercitiu de sensibilitate prudenta si credibild, in acord cu cerintele Orientarilor SR, prin faptul ci este
conceput sa testeze soliditatea planului de restructurare revizuit in fata unor socuri nefavorabile plauzibile care ar
afecta principalii factori ai performantei economice a Corsair.
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(253) Comisia constatd ci scenariul pesimist se bazeazi pe o analizd detaliatd a valorilor critice ale celor trei indicatori-
cheie, si anume preturile combustibililor, pretul mediu al cuponului si rata de ocupare a locurilor. Analizele
identificd variatiile care ar conduce la un rezultat net egal cu zero pentru fiecare dintre acesti parametri analizat
separat. Analiza sensibilititii efectuatd de consultantii financiari ai societdtii () a ardtat cd, in conditiile in care
celelalte elemente riman la fel, ar fi nevoie ca pretul combustibilului si creascd cu [..] % fatd de ipotezele
scenariului de referintd, ajungdnd la [..] %, pentru a neutraliza rezultatul net, ceea ce ar insemna un pret al
combustibilului cuprins intre [1 000-1 500] USD si [1000-1 500] USD pe tond, care ar depdsi cu mult att
ipotezele utilizate in planul de restructurare revizuit, cat si pretul mediu observat efectiv in cursul exercitiului
financiar 2024-2025 ([500-800] USD/tond). Comisia constatd ci aceste praguri indici o marjd semnificativd de
sigurantd in ceea ce priveste riscul legat de combustibil.

(254) In mod similar, in ceea ce priveste randamentul pe pasager, Comisia observa ci rezultatul net ar fi zero doar dacd
pretul mediu al cuponului ar scddea cu [...] % fatd de scenariul de referintd, adici o sciderea de [...]-[...] EUR pe
pasager, in functie de exercitiul financiar avut in vedere. In ceea ce priveste rata de ocupare a locurilor, pentru a
obtine un rezultat net egal cu zero ar fi nevoie de o deteriorare cu [...] puncte procentuale fatd de scenariul de
referintd, ceea ce ar duce la rate cuprinse intre [...] % si [...] %. Comisia considerd c3 aceste variatii, analizate separat,
depisesc fluctuatiile obisnuite observate pe pietele deservite de Corsair si confirmd caracterul prudent al ipotezelor
utilizate.

(255) Pe baza acestor analize de sensibilitate, autorititile franceze au elaborat un scenariu pesimist care a combinat socuri
nefavorabile simultane, si anume: (i) o crestere a preturilor combustibililor cu [...] USD pe tond fatd de planul de
afaceri (si anume + [...] % fatd de scenariul de referintd si + [...] % fatd de media observati in 2024-2025); (ii) o
scddere cu [...] % a pretului mediu al cuponului; si (iii) o scidere cu [...] puncte procentuale a ratei de ocupare a
locurilor. Comisia observa ci aceste ipoteze combinate sunt mai severe decat variatiile observate de obicei pe o
perioadd scurtd si, prin urmare, constituie o simulare de criza credibild pentru modelul de afaceri al Corsair.

(256) Comisia observd cd, in acest scenariu pesimist, impactul cumulat asupra rezultatului din exploatare este incd
semnificativ, dar este de asemenea controlat, cu un efect negativ de [...] milioane EUR asupra exercitiului financiar
2025-2026, care creste cumulativ la [...] milioane EUR in 2026-2027 si la [...] milioane EUR in 2027-2028. Se
poate observa o scard comparabild in ceea ce priveste fluxul de trezorerie. Si totusi, in pofida acestor socuri
combinate, Corsair reugeste sd mentind un rezultat operational pozitiv pe termen scurt in acest plan, ceea ce
demonstreazd capacitatea societdtii de a face fatd unor deteriordri rezonabil de nefavorabile ale mediului siu
economic, fird a-si compromite imediat viabilitatea operationala.

(257) Avand in vedere toate aceste informatii, Comisia considerd c scenariul pesimist nu pune sub semnul intrebarii
credibilitatea restabilirii viabilitdtii Corsair pe termen lung. Dimpotrivd, aratd cd planul de restructurare este
suficient de solid pentru a face fatd principalelor riscuri identificate, in special celor legate de volatilitatea preturilor
combustibililor si de o deteriorare moderatd a conditiilor de tranzactionare, in conformitate cu Orientdrile SR.
Aceastd concluzie este cu atat mai valabild cu cét sfarsitul perioadei de restructurare este stabilit la 30 septembrie
2026, adicd peste doar citeva luni, precum si avind in vedere probabilitatea foarte mici (desi nu poate fi exclusd
complet) ca un astfel de scenariu si se materializeze in toate componentele sale si si producd o deteriorare de acest
nivel intr-o perioadd atat de scurta.

(258) In ceea ce priveste analiza comuni a scenariului de referintd si a scenariului pesimist, Comisia consider c ipotezele
utilizate de Corsair pentru a demonstra restabilirea viabilititii sale sunt credibile, prudente si justificate suficient.
Scenariul de referintd se bazeazd pe ipoteze operationale si comerciale intemeiate pe tendinte deja observate si
documentate, in special in ceea ce priveste imbundtitirea randamentului pe pasager, vanzarea de servicii mai
scumpe si optimizarea canalelor de vanzare, fird a se baza pe perturbiri excesiv de optimiste. Pe de altd parte,
scenariul pesimist constituie o simulare de crizd riguroasd, bazatd pe socuri nefavorabile plauzibile care afecteazd
simultan principalii factori ai performantei economice, si evidentiazd o marja de sigurantd semnificativi in raport

() Sursd: pagina 7 din planul de restructurare actualizat, astfel cum a fost prezentat Comisiei la 15 decembrie 2025.
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cu pragurile critice care ar duce la un rezultat net egal cu zero. Faptul ca, chiar si in scenariul pesimist, Corsair
reuseste in continuare sd obtind un rezultat pozitiv din exploatare pe termen scurt este o dovadd a soliditatii
intrinsece a planului de restructurare. In consecinti, Comisia constatd ci toate ipotezele aflate la baza celor doud
scenarii indeplinesc cerintele Orientdrilor SR si sustin o concluzie pozitivd cu privire la credibilitatea restabilirii
viabilitdtii Corsair pe termen lung.

5.3.1.2.2. Evaluarea performantei financiare preconizate

(259)

(260)

(261)

(262)

Impreund cu cele mai recente observatii, autorititile franceze au transmis mai multe revizuiri ale datelor si
previziunilor financiare ale Corsair, cea mai recentd datand din 15 decembrie 2025. Aceste previziuni actualizate (a
se vedea considerentele 49-65 de mai sus) indici o imbunitdtire constanti si structurald a performantei
operationale si financiare a societdtii pe durata perioadei de restructurare, prelungitd pand la 30 septembrie 2026.
In scenariul de referintd, Corsair inregistreazd un rezultat net pozitiv de [...] milioane EUR (sau de [...] milioane EUR
daci se exclude rezultatul exceptional de [...] milioane EUR datorat ajutorului de stat) si o rentabilitate a capitalului
angajat (ROCE) de [10,6-13,4] % la sfarsitul perioadei, ceea ce confirmi tendinta ascendenta observata incepand
din 2023 i aratd cd societatea ar trebui sa fie in masurd sd asigure o rentabilitate preconizatd adecvatd a capitalului
dupa ce si-a acoperit toate costurile, inclusiv costurile de amortizare si cheltuielile financiare, in conformitate cu
punctul 52 din Orientdrile SR. Previziunile pe termen mediu indicd o continuare a acestei tendinte, cu un rezultat
net de [...] milioane EUR si o ROCE de [11,4-15,2] % preconizatd pentru sfarsitul exercitiului financiar care se va
incheia in septembrie 2027.

Comisia observd ci rata ROCE preconizatd pentru sfarsitul planului de restructurare revizuit este mai mare decat
WACC, care a fost estimat de autoritatile franceze la [8,6-10,5] %. Acest nivel al WACC este el insusi substantial
mai mare decat ratele medii utilizate de Comisie in deciziile sale recente referitoare la sectorul aviatiei, care indicd
aproximativ [...] (*). Comisia considerd ci aceastd diferentd este justificatd de situatia specificd a Corsair, si anume
un profil de risc mai ridicat si lipsa unor rezultate concludente in urma primului plan de restructurare aprobat,
ceea ce nu s-a intdmplat in cazul altor companii aeriene care au ficut obiectul unor decizii de restructurare
comparabile. Ca mentiune speciald, Corsair nu este cotatd pe piata titlurilor de capital, este de dimensiuni mai mici
si isi desfdsoard activitatea pe un numdr limitat de piete pe distante lungi; viabilitatea sa pe termen lung rimane
conditionatd puternic de aplicarea efectivd a planului de restructurare revizuit si de materializarea unor ipoteze
exigente privind traficul si profitabilitatea. In acest context, utilizarea unui WACC mai mare decat in alte cazuri din
acest sector se dovedeste adecvatd pentru a reflecta nivelul riscului rezidual suportat de investitori dupi
restructurare $i pentru a preveni orice supraestimare a profitabilittii economice preconizate.

In acest sens, pe baza informatiilor furnizate de autorititile franceze si, in special, a analizei detaliate din studiul
intitulat Méthodologie pour calculer le WACC de Corsair (Metodologia de calcul a WACC al Corsair), Comisia considerd
cd metoda utilizatd pentru calcularea WACC este justificatd (¥).

Mai exact, Comisia considerd la rAndul ei c3 este oportun si se utilizeze un efect de levier tintd de [...] %, deoarece
acesta nu se bazeazi pe situatia financiard proprie a Corsair in perioada de dificultate, ci pe media observatd pentru
companiile aeriene europene. Aceastd abordare este in acord cu metoda recomandati pentru intreprinderile
nelistate la bursi, cum este si Corsair (). in mod similar, coeficientul beta al capitalului propriu utilizat, stabilit la
[..], este derivat dintr-un coeficient beta al activelor sectoriale estimat pe baza unui amplu esantion de companii
aeriene europene, urmat de reducerea efectului de levier si de reaplicarea acestuia pe baza efectului de levier al
esantionului. Aceastd metoda este recunoscutd pe scard largd in teoria financiard si de autorititile de reglementare
citate in studiul autoritatilor franceze (V).

(* Media calculatd de Comisie pentru Condor, SAS, TAP, TAROM.

(*) Studiul estimeazd WACC la sfarsitul planului de restructurare pe baza datelor de piatd si nu in raport cu situatia actuald a Corsair,
precum si costurile sale de finantare intrinsece §i previziunile privind efectul de levier in 2026, la sfarsitul perioadei. Rezultatul
corespunde unei analize a capacitdtii intreprinderii de a-si acoperi costurile de capital pe termen lung in conditii normale de piatd.
Alternativa constd in estimarea costului de oportunitate al capitalului atunci cand se investeste si se analizeaza capitalul (sau datoria).

(“) Abordarea favorizeazd o caracterizare a ajutorului de stat acordat beneficiarului ajutorului de restructurare bazatd mai degrabi pe
parametri sectoriali standardizati decat pe date nesistematice privind beneficiarul, cum ar fi, in cazul Corsair, stergerea creantelor
publice.

(*’) Prin aceastd abordare se poate demonstra riscul sistemic specific sectorului transportului aerian, mai degrabd decat profilul de risc
tranzitoriu al Corsair.
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(263) n plus, Comisia observa cd in costul capitalului propriu este inclusi o prima specificd de lichiditate, justificatd de
faptul cd Corsair nu este listatd la bursd, dar nu se aplicd nicio prima pentru dificultate financiard, intrucdt WACC
este calculat pentru un moment in care se preconizeazd cd intreprinderea isi va fi restabilit viabilitatea. Nu in
ultimul rand, a fost utilizat un cost al datoriei care se bazeazd pe valori de referintd obiective ale pietei, care
combind date sectoriale si macroeconomice din Franta si care ilustreazd costul de finantare al unei intreprinderi
viabile de dimensiuni medii care 1si desfisoard activitatea in domeniul transportului aerian, nu costul suportat in
prezent sau in viitor de Corsair.

(264) In consecintd, Comisia constati ¢ WACC de [8,6-10,5] % constituie o ratd de referint prudenti si credibild pentru
a evalua viabilitatea Corsair pe termen lung si pentru a verifica dacd previziunile financiare ale planului de
restructurare revizuit permit acoperirea costului capitalului pe termen lung, in conformitate cu Orientirile SR si cu
practica constantd a Comisiei in cazuri comparabile din sectorul aviatiei.

(265) In plus, situatia capitalului propriu al societdtii [...], ceea ce marcheaza asadar iesirea definitiva a Corsair din statutul
de intreprindere aflata in dificultate in sensul Orientdrilor SR.

(266) Pe aceastd bazd, Comisia constatd cd, chiar dacd reconstituirea integrald a capitalului propriu al Corsair ar avea loc
dupd sfarsitul perioadei de restructurare, planul prezentat indicd perspective solide si riguroase de restabilire a
viabilitatii. Cele mai recente previziuni tin seama de misurile suplimentare de rationalizare si competitivitate
adoptate de societate, care cuprind in special controlul costurilor operationale, modernizarea flotei, imbunatitirea
gradului de ocupare a avioanelor si o politicd mai eficientd de stabilire a preturilor. De asemenea, ele tin seama de
masurile menite s limiteze denaturarea concurentei, astfel cum au fost propuse de autorititile franceze. Nivelul de
profitabilitate preconizat (ROCE de [10,6-13,4] % in 2026 si de [11,4-15,2] % in 2027) demonstreazd o redresare
reald si durabild, cu atit mai remarcabild cu cat a fost atins intr-un context incd marcat de efectele agresiunii
militare a Rusiei impotriva Ucrainei.

(267) In acest sens si pe baza tabelului 4 comunicat de autoritdtile franceze, Comisia doreste si formuleze urmdtoarele
observatii suplimentare, care consolideazi analiza restabilirii viabilitdtii Corsair:

(@ Comisia observd, in primul rdnd, ci autorititile franceze si-au fundamentat analiza pe compararea
rentabilitdtii capitalului angajat (ROCE) al Corsair cu un esantion amplu si reprezentativ format din
doudsprezece companii aeriene terte din Europa si America de Nord. Acest esantion include transportatori
traditionali, companii low-cost si companii aeriene nord-americane, ceea ce face posibild o reflectare fideld a
diferentelor structurale legate de rentabilitatea capitalului, in functie de modelul de afaceri. Comisia observid
cd aceastd defalcare pe categorii oferd un punct de referintd relevant pentru Corsair, a cdrui pozitionare si al
carui profil de risc sunt similare cu cele ale companiilor aeriene traditionale care exploateazd retele de
transport pe distante lungi cu o intensitate ridicatd a capitalului, chiar daci dimensiunea sa este in mod
evident mai modestd decat cea a companiilor aeriene respective;

(b)  1inal doilea rind, Comisia observa cd evolutia ROCE observati in perioada 2019-2024 relevi socurile exogene
majore care au afectat sectorul aviatiei: dupd un nivel in general satisficitor in 2019, cu o ROCE medie de
7,3 % la nivelul tuturor companiilor aeriene, indicatorii au inregistrat o scidere bruscd in 2021 si 2022, iar
media lor a devenit fie negativd, fie foarte scizutd, in special din cauza crizei COVID-19, a restrictiilor de
mobilitate si a perturbari lanturilor valorice. Tendinta ascendentd observatd in 2023 si confirmatd in 2024,
cu 0 ROCE medie de 6,9 %, demonstreazi o revenire treptatd la conditii de piatd mai normalizate, desi fird o
revenire uniforma la nivelurile anterioare pandemiei de COVID-19;

(c)  1in acest context sectorial, Comisia observd c¢i ROCE a Corsair s-a stabilizat la [...] % in exercitiul financiar
2024-2025, dupd ce a atins un nivel apropiat de echilibru in exercitiul 2023-2024. Aceasta reflectd
imbunititirea vizibild a performantei sale economice in urma aplicirii primelor misuri de restructurare. Mai
exact, proiectiile din planul de restructurare revizuit aratd ¢ ROCE a Corsair se afld pe o traiectorie de crestere
pand la sfarsitul planului.

(268) Comisia constatd cd aceastd traiectorie este in acord cu Orientdrile SR, in sensul ci demonstreazd capacitatea
beneficiarului de a genera pe termen mediu o rentabilitate a capitalului care este pozitivd in timp si compatibild cu
costul capitalului, ceea ce i permite sd functioneze in conditii normale de piata fird a se baza in mod continuu pe
ajutoare de stat. In acest sens, tendinta previzionati a ROCE constituie un indicator relevant si credibil al restabilirii
viabilitdtii Corsair pe termen lung.

44/60 ELL http://data.europa.eu/eli/C[2026/3952/oj



JO C, 24.7.2026

RO

(269) 1In plus, chiar si in cazul in care capitalul propriu rimane negativ la sfarsitul perioadei de restructurare, Comisia

considerd cd aceastd situatie nu este suficientd de una singurd pentru a exclude constatarea unei restabiliri a
viabilitatii pe termen lung. Conceptul de ,viabilitate”, astfel cum a fost interpretat de Comisie in cazuri similare de
restructurare extinsd, nu se bazeazd numai pe solvabilitatea bilantierd, ci si pe capacitatea structurald si permanentd
a societdtii de a genera fluxuri de trezorerie pozitive si, prin urmare, de a se finanta fir3 ajutor de stat suplimentar. In
acest sens, planul de restructurare revizuit prezintd o traiectorie pozitivi a rentabilitdtii operationale, care
garanteazd cd redresarea economici a Corsair este ireversibild si cd societatea va fi in cele din urma capabild sd isi
finanteze investitiile §i s isi ramburseze datoriile, chiar dacd va necesita o perioadd (putin) mai lungd pentru a
compensa pierderile istorice (deficitul de fonduri proprii). Prin urmare, persistenta temporard a capitalului propriu
negativ trebuie acceptatd ca o consecintd inerentd a pierderilor istorice, care nu aduce atingere viabilitatii
economice viitoare.

(270) In plus, Comisia observi ci traiectoria de redresare prezentatd este sustinutd si de evolutia recentd si anticipatd a

principalilor parametri macroeconomici. In primul rand, stabilizarea monedei euro si usoara apreciere preconizatd
a acesteia fatd de dolar in exercitiul 2025-2027 (*) determind automat o scidere a costului achizitiilor denominate,
in special al combustibilului de aviatie si al contractelor de leasing de aeronave denominate in dolari. in al doilea
rand, dupd varfurile de volatilitate observate in 2022 si 2023, pietele futures ale kerosenului prezintd o tendintd de
moderare a preturilor (*) pe durata planului de restructurare, ceea ce diminueazd considerabil ponderea riscului
asupra marjelor operationale. In combinatie acesti doi factori — evolutia favorabili a cursului de schimb si relaxarea
preturilor combustibililor — constituie parghii externe care sprijind profitabilitatea Corsair §i consolideazd
credibilitatea restabilirii viabilitatii sale pe termen lung.

(271) Comisia observa de asemenea cd, la sfarsitul planului, Corsair ar urma sd se bucure de o structurd financiard mai

sdndtoasd §i de un flux de trezorerie suficient pentru a-si continua dezvoltarea fird a trebui si se bazeze pe un
ajutor public suplimentar; acest lucru este valabil atat in scenariul de referintd, cat si in scenariul pesimist.

(272) Indreptandu-si atentia citre scenariul pesimist, Comisia observa ca rezultatul net preconizat la sfarsitul perioadei de

restructurare este pozitiv, in cuantum de [...] EUR, atunci cand se exclud efectele ajutorului de stat. Acelasi lucru este
valabil §i pentru fluxul de trezorerie al societdtii, care se preconizeazi ci va fi cuprins intre [...] milioane EUR si [...].

(**) Atat previziunile privind piata, cat si ipotezele macroeconomice indici o stabilizare sau chiar o usoari crestere a monedei euro fatd de

(*

dolarul american in perioada 2025-2027. in primul rand, previziunile tehnice ale Eurosistemului estimeazi ci rata de
schimb EUR[USD ar putea progresa usor intre 2025 si 2027, crescind de la aproximativ 1,08 in 2025 la 1,11, apoi la 1,13 in
perioada 2026-2027, ceea ce reprezintd o apreciere a monedei euro fatd de nivelurile anterioare, in contextul sciderii preturilor
materiilor prime si al imbuntitirii ratelor dobanzilor pe termen lung in zona euro. In al doilea rand, prognozele profesionistilor de pe
piatd (Sondajul BCE in randul specialistilor in prognozd) indici o apreciere preconizatd a monedei euro in raport cu dolarul,
estimandu-se cd ratele EUR[/USD vor fi mai mari in 2026 fatd de 2025, urmand o traiectorie ascendentd pe termen mediu. Estimarea
este sustinutd de previziuni similare ale institutiilor financiare internationale; unele considerd ci euro ar putea depdsi pentru mult timp
pragul de 1,15-1,20 USD in cursul exercitiului 2025-2026 ca urmare a unor factori structurali, cum ar fi posibilele divergente in
politicile monetare ale Biancii Centrale Europene si ale Rezervelor Federale ale SUA, precum si rezilienta relativd a economiei zonei
euro. In ansamblu, aceste consideratii factuale sustin ipoteza ci euro se va stabiliza, apoi se va aprecia usor fati de dolar in perioada
vizatd.

Datele colectate pe piata produselor petroliere si pe piata futures aratd o tendintd generald de moderare a pretului la combustibilii
distilati, inclusiv la kerosen, al cdrui pret a inregistrat varfuri de volatilitate in 2022 si 2023. Preturile internationale ale titeiului, care
reprezintd principalul factor al costului kerosenului, au scizut semnificativ de la varfurile atinse in ultimii ani si au rimas la niveluri
mai scdzute din punct de vedere istoric in 2025, cu pretul titeiului Brent situdndu-se frecvent sub 70 USD/baril, ceea ce reflectd oferta
excedentard si o cerere mondiald mai scdzutd decat se preconizase. Previziunile fiabile aratd ci aceastd tendintd descendentd s-ar putea
extinde in 2026 si 2027, estimdrile plasind preturile titeiului Brent la aproximativ 58-60 USD/baril pe termen mediu, ceea ce
corespunde unui nivel semnificativ mai scdzut decat varfurile recente si exercitd o presiune descendentd asupra preturilor kerosenului.
In plus, pietele futures ale produselor distilate arati o aplatizare a primelor pentru combustibilul turboreactor (kerosen) in comparatie
cu alti combustibili distilati, ceea ce semnaleaza ci asteptirile privind tensiunile de la nivelul ofertei se disipeazd. Primele europene
pentru combustibilul turboreactor in raport cu contractele futures pe motorind aproape cd au dispdrut, ceea ce reflectd sciderea
temerilor legate de penurie si o normalizare a structurilor preturilor pe pietele futures (a se vedea: https://www.argusmedia.com/en/
news-and-insights/latest-market-news/2707 52 6-european-jet-premiums-collapse-on-ice-gasoil-strength?utm_source=chatgpt.com).

In acest context, combinatia dintre nivelul constant mai moderat al preturilor titeiului si sciderea primelor pentru produsele distilate
genereazi asteptarea ca pretul kerosenului pentru aviatie sd rimand stabil sau si scadd usor in orizontul de planificare 2025-2027,
ceea ce reduce semnificativ ponderea riscului asupra marjelor operationale ale companiilor aeriene care depind de acest combustibil
esential, cum este si Corsair.
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(273) Ipotezele utilizate de autoritdtile franceze, desi prudente, par a fi plauzibile avand in vedere tendintele observate in
sectorul aviatiei si performanta recentd a Corsair, in special in ceea ce priveste rutele sale pe distante lungi citre
departamentele de peste mdri si citre Africa. Desi scenariul pesimist evidentiazi o sensibilitate reziduald la variatiile
costurilor si ale cererii, Comisia considerd totusi ci, avind in vedere combinatia dintre costurile constant mai
scdzute, o pozitionare comerciald mai bine directionatd, un mediu economic extern mai favorabil si reluarea
sustinutd a traficului international, este credibild restabilirea viabilitatii intreprinderii pan la sfarsitul perioadei de
restructurare, care va fi deja incheiatd la sfarsitul lunii septembrie 2026.

(274) In conformitate cu punctul 52 din Orientirile SR, Comisia reitereaz3 faptul ci restabilirea viabilitdtii implica atat
capacitatea pe termen lung a intreprinderii de a-si acoperi toate costurile, inclusiv costurile de amortizare si
cheltuielile financiare, asigurand in acelasi timp o rentabilitate preconizatd adecvatd a capitalului, cat si, ca un
criteriu distinct, capacitatea intreprinderii restructurate de a concura pe piatd prin forte proprii, fird a continua sd
se bazeze pe sprijin public. In acest sens, Comisia precizeazi ci acest criteriu nu se limiteazi la situatia contabild a
capitalurilor proprii in timpul etapei de restructurare, care poate riméine provizoriu negativd, ci trebuie evaluat
intr-o manierd prospectivd, la orizontul incheierii planului, prin intermediul unei serii de indicatori economici si
financiari relevanti.

(275) In cazul de fati, Comisia constatd ci, la incheierea planului de restructurare, Corsair va genera conform
previziunilor un rezultat din exploatare pozitiv si recurent, disponibilitatea unor fluxuri de trezorerie pozitive si o
rentabilitate a capitalului angajat care depdseste in mod constant costul mediu ponderat al capitalului. Acesti factori
sunt o dovadi a capacitdtii intreprinderii de a-si finanta activitatea si investitiile viitoare in conditii normale de piat3,
fird a se baza pe ajutoare de stat suplimentare. In plus, Comisia observd ci, datoritd structurii financiare
preconizate, Corsair va putea indeplini cerintele standard ale pietei in ceea ce priveste solvabilitatea si acoperirea
serviciului datoriei, ceea ce i va oferi un acces normal la sursele de finantare de pe piatd la incheierea restructurdrii.

(276) 1n aceste conditii si in conformitate cu abordarea adoptatd de Comisie in cazurile anterioare, in special in cazul TAP,
astfel cum a fost aprobatd de Tribunal (Ryanair DAC/Comisia Europeand, T-458/22, ECLLEU:T:2025:1094, punctele
104 si urmitoarele), Comisia considerd cd Corsair va fi in misurd s concureze pe piatd prin forte proprii pani la
sfarsitul planului de restructurare si cel tarziu in septembrie 2026. In consecintd, masurile puse in aplicare in
cadrul planului de restructurare revizuit pot restabili viabilitatea Corsair pe termen lung si ii pot asigura autonomia
financiara fard ajutor de stat suplimentar.

5.3.2. Efectul asupra schimburilor comerciale si a concurentei

5.3.2.1.  Caracterul adecvat al ajutorului, proportionalitatea, contributia proprie si repartizarea sarcinilor

(277) In conformitate cu punctul 62 din Orientirile SR, este necesard o contributie semnificativd la costurile de
restructurare din resursele proprii ale beneficiarului ajutorului, ale actionarilor sau ale creditorilor acestuia sau ale
grupului de intreprinderi din care face parte acesta ori din resursele noilor investitori. in mod normal, respectiva
contributie proprie ar trebui si fie comparabild cu ajutorul acordat in ceea ce priveste efectele asupra solvabilitatii
sau a pozitiei lichiditatii beneficiarului; in plus, ajutorul trebuie sd fie remunerat corespunzitor (punctul 54 din
orientiri). In conformitate cu punctul 63 din Orientdrile SR, aceastd contributie trebuie si fie reald, adicd efectiv,
excluzand profiturile viitoare preconizate, cum ar fi fluxurile de trezorerie. In plus, in conformitate cu punctul 124
litera (b) din orientdri, dacd se majoreazd costurile de restructurare ca parte a modificarilor aduse planului de
restructurare, contributia proprie trebuie si creascd in mod corespunzitor.
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(278)

(279)

(280)

(281)

(282)

(283)

(284)

In decizia de initiere a procedurii, Comisia a afirmat cd autorititile franceze au in vedere noi masuri de sprijin pentru
Corsair, in cuantum de 83,1 milioane EUR (*°), inclusiv o noud injectie de capital in cuantum de 3 milioane EUR din
partea Conseil Départemental de Guadeloupe, reesalonarea unei datorii publice in cuantum de 19 milioane EUR,
renuntarea la creante in cuantum de 23 de milioane EUR, noi reduceri fiscale estimate la aproximativ 38,1
milioane EUR legate de reinnoirea flotei, precum si renuntarea la datoriile publice corespunzitoare cuantumurilor
imprumuturilor din FDES si PP acordate ca parte a restructurdrii initiale (in total 80 de milioane EUR).

In plus, Comisia a observat ci clauza privind revenirea la o situatie financiard mai bund avuti in vedere a rimas
limitata la [...] milioane EUR, in timp ce valoarea cumulati a ajutorului public acordat incepand din 2020 a fost de
aproape 200 de milioane EUR. In aceastd configuratie, Comisia a considerat c4, chiar daci restructurarea ar avea
succes, cea mai mare parte a profitului ar ajunge la actionarii privati, in timp ce statul ar suporta principala
presiune ca urmare a stergerii datoriilor si a acorddrii de avantaje fiscale echivalente unor subventii nerambursabile.
Prin urmare, Comisia a observat ci remunerarea statului nu pare a fi adecvati si cd o conversie partiald a creantelor
publice in capital ar fi putut asigura o mai bund simetrie cu ceilalti investitori.

In plus, Comisia a considerat ci planul de restructurare revizuit nu demonstreazd inca existenta unei contributii
proprii suficiente, reale si efective in sensul punctului 64 si al punctului 124 litera (b) din Orientdrile SR. Mai exact,
anumite surse de finantare mentionate — cum ar fi operatiunea de vinzare si leaseback previzutd pentru
aproximativ 21,7 milioane EUR sau finantarea a patru aeronave Airbus A330-NEO care nu au fost incd livrate —
par si fi fost insuficient documentate sau si fie doar ipotetice in aceasta etapa.

In consecintd, Comisia a considerat cd contributia proprie este limitatd si nu reprezintd o certitudine in raport cu
volumul global al ajutorului public, precum si cd autorititile franceze nu au demonstrat cd situatia geograficd
specificd a Corsair justificd o contributie atit de micd. Prin urmare, Comisia a exprimat rezerve serioase cu privire
la proportionalitatea si remunerarea ajutorului preconizat, avand in vedere cerintele Orientirilor SR.

Totusi, in urma analizdrii aprofundate a celor mai recente observatii ale Frantei si a clarificdrilor si modificarilor
prezentate de autorititile franceze, in special in ceea ce priveste diferitele componente ale contributiei proprii a
beneficiarului (a se vedea considerentele 36-43 si tabelul 1 de la considerentul 44), planul de restructurare revizuit
indica un cost total de 233 de milioane EUR, finantate prin 145,4 milioane EUR sub formd de contributii proprii
(62,3 %) si 87,8 milioane EUR sub formd de ajutor de stat (37,7 %) si, respectiv, un cost de 519,4 milioane EUR,
finantate prin 319,1 milioane EUR sub formd de contributii proprii (61,4 %) si 200,5 milioane EUR sub forma de
ajutor (38,6 %) atunci cand este inclus planul de restructurare initial (din 2020), iar cele 6 milioane EUR acordate
de departamentele de peste mdri in sprijinul planului prin intermediul OMRP sunt addugate ca ajutor, si nu ca o
contributie proprie.

In acest context, Comisia trebuie si se asigure cd aceste contributii sunt reale, nu contin ajutoare de stat si sunt
suficiente. Contributia proprie de 145,2 milioane EUR depdseste cu mult pragul minim de 50 % necesar,
asigurdndu-se astfel cd beneficiarul si creditorii sifsau actionarii sdi suportd cea mai mare parte a costurilor de
restructurare. in aceastd privingd, analiza detaliatd a acestor contributii aratd ci fiecare dintre aceste masuri este
conforma.

Injectiile de capital din partea investitorilor privati Blue Sky Holding si Advens-Geocoton, insumand in total [10-50]
de milioane EUR, reprezinti fonduri noi care vor fi injectate direct pe baza unui acord intre actionari, care urmeaza
sd fie semnat in conformitate cu angajamentul acestora previzut in Lista de termene si conditii. Acelasi lucru se
poate spune despre angajamentul suplimentar de a injecta [5-30] de milioane EUR convenit de cei trei actionari
(Blue Sky Holding, Advens-Geocoton si SEMPA) in cazul in care rezervele de lichidititi ale Corsair vor scidea sub
[...] milioane EUR. In acest sens, desi autoritatile franceze sustin cd majorarea capitalului Corsair cu 3 milioane EUR
prin intermediul resurselor din regiunea Guadelupa constituie ajutor de stat [a se vedea considerentul 39 litera (i)],
ele nu au prezentat informatii privind modalitatea de clasificare sau de cuantificare a participarii SEMPAT la aceastd

() A se vedea considerentul 32 din decizia de initiere a procedurii, care nu contine nicio mentiune cu privire la dobanda pentru
imprumuturile abandonate din FDES si PP.
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finantare suplimentara. In plus, Comisia observi c, avand in vedere cota regiunii Guadelupa in viitorul capital al
Corsair, chiar dacd partea din finantarea suplimentard acordatd de SEMPAT ar fi consideratd ajutor de stat si nu o
componentd a contributiei proprii, acest lucru ar avea doar un impact minor asupra raportului dintre finantarea
publicd si cea privatd a planului de restructurare revizuit si, in consecintd, nu ar modifica nici din punctul de vedere
al proportionalititii evaluarea contabild din prezenta decizie. Prin urmare, aceste contributii pot fi considerate certe,
reale i fird ajutor de stat in sensul Orientdrilor SR.

(285) In ceea ce priveste finantarea leasingului a patru noi aeronave Airbus A330-NEO pentru o sumd de [20-80]
milioane EUR, desi este legatd de plata leasingului, aceasta este consideratd totusi un efort de finantare privatd in
cadrul planului de afaceri, provenit din partea furnizorul contractului de leasing. Contractele de leasing pe care se
bazeazi reinnoirea flotei Corsair au fost semnate, iar livrarile au fost deja efectuate. Concret, AerCap, una dintre
cele mai mari societdti de leasing de aeronave din lume, a furnizat si a livrat prima dintre cele patru aeronave
A330-900-NEO Airbus achizitionate de Corsair in leasing ca parte a reinnoirii flotei. Livrarea a avut loc la [...],
celelalte trei aeronave fiind programate si fie predate Corsair in cursul anului 2024 in temeiul aceluiasi contract de
leasing. Prin urmare, aceastd contributie poate fi considerati reald si fard ajutor de stat.

(286) In plus, suma de [25-45] de milioane EUR pentru vanzarea H-SKY in vara anului 2025 este admisibili ca incasari
dintr-o vinzare care a avut deja loc cu o contraparte privatd [a se vedea considerentul 31 litera (f)] si care a fost
alocatd irevocabil planului de restructurare revizuit.

(287) In ceea ce priveste moratoriul acordat de CRPN pentru contributii in cuantum de [10-40] de milioane EUR,
considerentele 193-200 aratd ci aceastd misurd nu constituie ajutor de stat. Intrucat se bazeazd pe un acord
comercial autonom intre Corsair si CRPN, si nu pe o decizie imputabild statului, aceastd contributie poate fi
acceptatd ca neincluzind ajutor de stat. Moratoriul a fost decis printr-o rezolutie a consiliului de administratie
special al CRPN din 7 noiembrie 2023, prezentatd Comisiei de autorititile franceze, si poate fi considerat asadar o
componentd reald, eficace si verificabild a contributiei proprii in sensul punctului 64 din Orientdrile SR, potrivit
cdruia contributia proprie trebuie si fie de cel putin 50 % din costurile de restructurare in cazul intreprinderilor
mari.

(288) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia constatd ci o parte semnificativd a contributiei proprii amplificd in mod
direct capitalul propriu al Corsair, prin intermediul unor injectii de capital nou (a se vedea considerentul 283).
Celelalte masuri, desi nu majoreazd in mod direct capitalul propriu, au totusi o contributie semnificativ la
restabilirea solvabilitdtii Corsair prin consolidarea capacititii sale de a-si indeplini obligatiile financiare si prin
sprijinirea viabilititii pe termen lung a modelului sdu de afaceri.

(289) Solvabilitatea unei intreprinderi corespunde capacititii acesteia de a-si indeplini toate angajamentele financiare pe
termen mediu si lung prin intermediul resurselor proprii i al fluxurilor de trezorerie viitoare. Aceasta trebuie
evaluatd nu numai in mod static, prin compararea activelor si pasivelor din bilant, ¢i si in mod dinamic, pe baza
capacitdtii intreprinderii de a genera rezultate si fluxuri de trezorerie suficiente pentru a-si achita datoriile pe
mdsurd ce ajung la scadentd. Solvabilitatea poate fi asadar imbuntdtitd prin stimularea directd a capitalului propriu
sau prin reducerea durabild a angajamentelor, prin diminuarea serviciului datoriei sau prin reducerea structural a
costurilor de finantare.

(290) Prin urmare, in ceea ce priveste misurile privind contributia proprie puse in aplicare ca parte a planului de
restructurare revizuit, Comisia observd ci acestea contribuie, fiecare intr-un mod distinct, la imbunitatirea
solvabilititii Corsair, chiar daci efectul lor nu devine intotdeauna vizibil imediat in capitalurile proprii din bilant.
Moratoriul acordat de CRPN inseamnd cd termenele de platd au fost amanate, iar sarcina financiard a fost
diminuatd provizoriu, ceea ce reduce iesirile de lichiditdti pe termen scurt si mediu si imbunititeste capacitatea
societdtii de a-si indeplini celelalte angajamente financiare, contribuind astfel la stabilizarea structurii sale financiare
globale. Finantarea aeronavelor noi face posibild reinnoirea flotei fird mobilizarea excesiva a capitalului propriu,
ceea ce reduce costurile de exploatare unitare si imbunitdteste eficienta operationald; la rdndul lor, toate acestea
sporesc capacitatea de a genera fluxuri de trezorerie, consolidind astfel solvabilitatea pe durata planului de
restructurare. Nu in ultimul rdnd, vinzarea unei aeronave genereazd lichiditati si scade costurile asociate exploatarii
si detinerii activului in cauzd, ceea ce, la randul sdu, reduce nevoile viitoare de finantare si imbunititeste atat
solvabilitatea, cat si profilul de risc financiar al societitii.
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In ceea ce priveste ajutorul de stat in cuantum de 87,8 milioane EUR ([...] % din costul total asociat cu modificirile
planului de restructurare a Corsair), acesta este limitat la minimul necesar pentru a asigura viabilitatea Corsair, un
principiu fundamental al Orientdrilor SR, intrucit suma respectivd este meniti si compenseze deficitul de finantare
cauzat de circumstante neprevdzute, care nu pot fi imputate intreprinderii. Pe langd ajutorul in cuantum de 3
milioane EUR primit din partea Conseil Départemental de la Guadeloupe sub forma unei injectii de capital, ajutorul
cuprinde in principal renuntarea la datoria publicd remisibild (23 de milioane EUR), renuntarea la dobanda
acumulatd si capitalizatd pentru imprumutul din PP (in cuantum de 4,7 milioane EUR), creditul pentru impozitele
de peste miri (in cuantum de 38,1 milioane EUR) si reesalonarea datoriei publice care nu este remisibild (19
milioane EUR), cuantumul ajutorului fiind evaluat in functie de avantajul conferit.

Analizind in primul rind ajutorul in cuantum de 3 milioane EUR primit din partea Conseil Départemental de la
Guadeloupe sub forma unei injectii de capital, Comisia constatd cd aceastd mdasurd constituie un instrument
specific si necesar pentru restructurare, in conformitate cu punctele relevante din Orientdrile SR, intrucit
instrumentul ales — injectia de capital — este cel mai direct instrument de remediere a datoriilor Corsair si de
consolidare imediatd a solvabilititii sale, eliminand astfel riscul iminent de pribusire. In plus, originea ajutorului,
care provine direct de la o autoritate locald dintr-o regiune de peste mdri, evidentiazd atat dimensiunea coeziunii
regionale, cat si dimensiunea a interesului public esential asociat acestei destinatii. Participarea directd a Conseil
Départemental de la Guadeloupe la capital valideazi credibilitatea planului de restructurare revizuit si injecteazd
fonduri care sunt decisive din punct de vedere structural pentru viabilitatea societitii in viitor. De asemenea, aceastd
masurd este consideratd proportionald, deoarece contribuie la limitarea efectelor unei iesiri de pe piatd si, prin
urmare, ale unei denaturdri a pietei, garantind in acelasi timp cd beneficiile care decurg din ajutor servesc exclusiv

In ceea ce priveste imprumuturile convenite si plitite in 2020 ca parte a primei decizii de restructurare (care a tinut
seama integral de valoarea principalului), renuntarea la creantd in sprijinul planului modificat constituie intr-adevar
un ajutor nou, care se adaugi celuilalt ajutor (considerentul 211). Totusi, examinarea proportionalititii ajutorului de
restructurare suplimentar nu ar mai trebui sd {ind seama de renuntarea la principal, deoarece in caz contrar ar
determina contabilizarea dubld a acelorasi resurse publice in sprijinul unui singur plan de restructurare. Prin
urmare, deoarece principalul a fost deja luat in considerare integral la evaluarea ajutorului initial de restructurare a
Corsair, la analizarea proportionalitdtii ajutorului nou si a celui anterior (tabelul 1) se ia in considerare numai
dobanda datoratd, asigurdndu-se astfel transparenta si trasabilitatea deplind a masurii, in conformitate cu punctul
58 din Orientdrile SR.

Comisia considerd ci ajutorul suplimentar avut in vedere, care ia in principal forma unei renuntdri la creante, astfel
cum s-a mentionat mai sus, constituie de fapt un instrument adecvat si proportional in sensul punctelor 60 si
urmdtoarele din Orientdrile SR, intrucat este menit si restabileascd viabilitatea Corsair pe termen lung, limitand in
acelasi timp denaturarea concurentei. Aceastd renuntare la datorie, care este efectiv echivalentd cu o injectie de
capital, va imbundtiti in mod decisiv solvabilitatea societatii i ii va spori capacitatea de a-si indeplini obligatiile
financiare fari ajutor suplimentar.

In plus, Comisia considerd ci ajutorul suplimentar in cuantum de 38,1 milioane EUR avut in vedere, care ia in
principal forma unui credit fiscal (CIOM), constituie de asemenea un instrument adecvat si proportional in sensul
punctelor 60 si urmatoarele din Orientdrile SR, intrucat este menit sd restabileasca viabilitatea Corsair pe termen
lung, limitind in acelasi timp denaturarea concurentei. Intrucat este echivalentul functional al unei injectii de
capital, acest sprijin financiar imbundtiteste semnificativ structura capitalului propriu si solvabilitatea
beneficiarului. Rezultatul constd intr-o protejare a lichiditatilor care este esentiald pentru a da posibilitatea Corsair
sd absoarbd costurile asociate restructurdrii si sd finanteze cheltuielile necesare pentru punerea in aplicare a
planului de restructurare revizuit. Se considerd cd aceastd consolidare a bilantului si a capacititii de autofinantare
face parte din cerinta minimd necesard pentru ca societatea sd isi poatd indeplini obligatiile financiare viitoare,
asigurandu-si astfel viabilitatea fird a depinde de un nou ajutor.

Pe aceastd bazd, contributia proprie a Corsair se ridicd la 61,4 % din costurile totale de restructurare atunci cand se
iau in considerare cele doud perioade de restructurare (2020-2026) si creste la 62,3 % pentru perioada suplimentard
(2023-2026).
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(297) Aceste rate depdsesc cu mult pragul minim de 50 % prevdzut la punctul 64 din Orientdrile SR, ceea ce garanteazd cd
ajutorul public riméne strict proportional cu nevoia reziduald de finantare si c¢i cea mai mare parte a riscului
economic este suportatd de actionari si de investitorii privati. Acest lucru este valabil atat pentru finantarea din
planul initial, cat i pentru finantarea din planul revizuit, in conformitate cu punctul 124 litera (b) din Orientarile
SR, in ceea ce priveste modificarea planului analizatd separat.

(298) n plus, combinatia de msuri avuti in vedere, astfel cum sunt descrise mai sus, indeplineste pe deplin cerinele
previazute la punctele 61 si 65 din Orientdrile SR, deoarece garanteazd ci ajutorul este limitat la minimul necesar si
cd sarcina de restructurare este repartizatd in mod egal intre pdrtile interesate.

(299) Contributia proprie ridicatd (62,3 %) este cel mai bun indicator al faptului c ajutorul public este limitat la minimul
strict necesar pentru a permite restabilirea viabilitdtii pe termen lung a intreprinderii, ceea ce inseamnd cd ajutorul
de restructurare respectd pe deplin criteriul proportionalitdtii.

(300) 1n plus, chiar daci punctul 124 din Orientdrile SR nu impune controlarea acestui aspect al planului de restructurare
revizuit, Comisia constatd ci aceste mdsuri de restructurare au loc dupd absorbtia completd a pierderilor cumulate
ale Corsair, care au anulat valoarea actiunilor detinute de actionarii existenti care au sprijinit restructurarea
anterioard (considerentul 47).

(301) In fine, in ceea ce priveste remunerarea statului, Comisia a exprimat rezerve in decizia de initiere a procedurii, legate
de faptul ci autoritdtile franceze nu au planificat nicio conversie a datoriei in capital, constatand cd simpla renuntare
la creantd insemna probabil ¢ noii actionari privati vor beneficia de toate cresterile de valoare viitoare datorate
restructurdrii.

(302) Pe de altd parte, in conformitate cu punctul 67 din Orientdrile SR, orice ajutor de stat care consolideazd pozitia
beneficiarului in materie de capitaluri proprii ar trebui acordat in conditii care sd asigure statului o cotd rezonabild
din viitoarele cresteri de valoare ale beneficiarului, avand in vedere cuantumul capitalurilor proprii investite de stat
in comparatie cu restul capitalurilor proprii ale intreprinderii dupa contabilizarea pierderilor. In acest sens, ar
trebui precizat cd notiunea de ,cotd rezonabild din viitoarele cresteri de valoare” datorate oricdrui ajutor care
include componente care sporesc capitalul propriu depinde de ,restul capitalurilor proprii ale intreprinderii dupa
contabilizarea pierderilor” si c acesti doi termeni trebuie aplicati impreund.

(303) in ceea ce priveste Corsair, dupd punerea in aplicare a masurilor de restructurare, actionarii actuali (OMRP) si
creditorii garantati (statul francez) si-au vazut actiunile anulate complet, iar creantele — anulate aproape integral
(considerentul 47). Prin urmare, nu mai existd capitaluri proprii care ar putea beneficia de pe urma viitoarelor
cresteri de valoare rezultate din injectia de fonduri publice sau din stergerea datoriilor.

(304) in aceste conditii, Comisia constati c, in ceea ce priveste cerintele previzute la punctul 67 din Orientdrile SR,
absenta unei remuneratii specifice pentru stergerea datoriilor Corsair este justificatd pe deplin. Actionarii si
creditorii garantati au fost (aproape) complet sacrificati i, prin urmare, nu mai pot suporta sarcina restructurdrii
Corsair.

(305) Acestea fiind spuse, Comisia observd totusi cd autoritdtile franceze au demonstrat in mod convingdtor cd
remunerarea economicd implicitd asociatd renuntdrii la creante ar urma si fie direct corelatd cu succesul planului
de restructurare si, prin urmare, cu perspectivele de revenire la o situatie financiard mai bund pentru Corsair. In
egald mdsurd, cuantumul remuneratiei exprimat ca procent din creantele sterse este substantial si ar urma si fie
platit cu prioritate inainte de remunerarea noilor actionari, inclusiv a Conseil Départemental. Totusi, acesta din
urmi este de acord s suporte riscurile injectiilor care nu sunt preluate de stat, prin stergerea acelor creante care
vor rdmane probabil nerambursate. Prin urmare, profilul de risc asimetric i mai scdzut al statului justificd
remunerarea prin clauza privind revenirea la o situatie financiard mai bund, care inldtura rezervele exprimate.

(306) Pe aceastd bazd, Comisia a examinat remunerarea ajutorului aprobat de statul francez, in special stergerea creantelor,
din perspectiva cerintelor previzute la punctele 54 si 67 din Orientdrile SR privind remunerarea ajutorului si
repartizarea sarcinilor.
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In primul rand, in ceea ce priveste remunerarea ajutorului, Comisia constatd ci structura aleasd de autorititile
franceze indeplineste cerinta unei remuneratii adecvate care s tind seama de situatia financiara critica si de profilul
de risc asumat de stat in circumstantele situatiei Corsair. Autoritatile franceze au optat pentru o clauzd privind
revenirea la o situatie financiard mai buni in locul unei remunerari fixe si imediate (care ar fi putut pune in pericol
viabilitatea Corsair) sau al unor actiuni cu o valoare si o remunerare incerte. Clauza conditioneazd remunerarea
statului de performanta viitoare si de ajustarea efectivi a bilanturilor, deoarece clauza este declansatd numai atunci
cand se ajunge la o situatie pozitivd netd. Mecanismul de rambursare, bazat pe [...] % dintr-un cuantum legat de
rezultatul operational, garanteazd prin urmare ci statul este remunerat prin generarea de fluxuri financiare
operationale de citre societate, si nu prin acumularea de noi datorii. Aceastd remunerare potentiald — plafonatd la
[..] milioane EUR — imitd comportamentul unui creditor care acceptd sd isi converteascd creanta (a cdrei valoare
actualizatd este zero, deoarece Corsair nu o poate rambursa) intr-un instrument participativ conditionat, garantind
astfel cd ajutorul este compensat doar prin castigurile din restructurare.

In al doilea rand, Comisia considerd ci punctul 67 din Orientirile SR nu impune nicio repartizare suplimentard a
sarcinilor dupd ce actionarii actuali ai Corsair (care au participat la finantarea planului initial) si-au amortizat
integral actiunile pentru a absorbi pierderile, astfel incat nu mai rimane niciun ,rest al capitalurilor proprii” ai cirui
detindtori s3 trebuiascd sd suporte o parte din sarcina de restructurare aldturi de stat (a se vedea considerentele
302-304), indiferent cd este vorba de actionarii anteriori planului aprobat in decembrie 2020 sau de actionarii care
au finantat planul aprobat initial. Acestea fiind spuse, chiar daci punctul relevant din Orientdrile SR ar impune o
repartizare a sarcinilor ulterior elimindrii complete a instrumentelor de capital existente, ceea ce nu se intdmpld in
cazul actionarilor planului aprobat in decembrie 2020, clauza privind revenirea la o situatie financiard mai buna ar
asigura si respectarea principiului repartizdrii echitabile a sarcinilor, intrucit garanteazd simetria intre riscul
suportat si cresterea de valoare repartizati. Acceptind sd renunte la creantd, statul suportd initial riscul si, prin
limitarea valorii maxime a rambursdrii la [...] milioane EUR, renuntd la recuperarea intregii sume, ceea ce ar putea
descuraja noii actionari si creditori privati sd investeascd pe termen lung in societate. Prin urmare, acest plafon
permite investitorilor privati si beneficieze pe deplin de performantele viitoare care vor depasi plafonul respectiv,
rezervat statului.

Pe baza acestor explicatii si justificari, astfel cum au fost prezentate de autorititile franceze, Comisia constatd ca
aceastd structurd garanteazd ci statul detine o cotd adecvatd din viitoarele cresteri de valoare ale Corsair. Ajutorul
de stat acordat sub forma unei renuntiri la creante, al cdrui efect este imbunitatirea pozitiei societdtii in materie de
capitaluri proprii, este asadar compensat de clauza privind revenirea la o situatie financiard mai bund. Acest
mecanism asigurd primirea de cdtre stat a unei parti rezonabile din viitoarele cresteri de valoare datorate
restructurdrii, proportional cu efortul depus pentru salvarea societaii. Prin corelarea rambursarii statului cu
performanta operationald si cu obtinerea unei situatii nete pozitive, aceastd abordare creeazd o repartizare
echilibratd a riscurilor si a castigurilor in raport cu investitorii privati, ceea ce constituie un semnal pozitiv si
credibil in ceea ce priveste sustenabilitatea modelului de afaceri al Corsair.

Mai precis, clauza prevede ci, in cazul in care sunt indeplinite conditiile previzute, Corsair va rambursa anual o
sumd echivalentd cu [...] % din diferenta pozitivd dintre rezultatul siu operational, inclusiv provizioanele pentru
intretinere, $i amortizarea datoriei restabilite (*!). Declangarea efectivi a acestei clauze este conditionati de
respectarea cumulativd a unor conditii financiare stricte, si anume existenta unor capitaluri proprii pozitive si
mentinerea unui flux de trezorerie suficient, asigurandu-se astfel ci plitile efectuate in temeiul clauzei privind
revenirea la o situatie financiard mai bund nu pun in pericol solvabilitatea sau lichiditatea societtii.

In plus, mecanismul include o clauza privind ,excedentul de lichidititi”, menitd sd acopere o cotd mai mare din
valoarea creatd in cazul in care fluxul de trezorerie al Corsair va depdsi 75% din valoarea cerintelor de
reglementare operationale. In acest caz si sub rezerva mentinerii unor capitaluri proprii si a unui flux de trezorerie
pozitive si aflate in mod constant deasupra acestui prag, contributia anuald a Corsair ar urma sd fie majorati la
75% din rezultatul sdu operational anual, sub rezerva plafonului cumulat de [..] milioane EUR. Prin acest
aranjament se asigurd cd revenirea la o situatie financiard mai buni se adapteazd in mod dinamic la capacitatea
reald de platd a intreprinderii, fard a exercita o presiune nejustificatd asupra structurii sale financiare.

(') A se vedea anexa 5 la Lista de termene si conditii semnatd la 7 noiembrie 2025.
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(312) Comisia observd, de asemenea, cd aceastd clauzd prevede un mecanism de scadentd anticipatd in cazul unei
eventuale cesiondri a Corsair, in temeiul ciruia soldul datorat ar urma s fie rambursat la momentul respectiv, in
limita plafonului global stabilit. Datoritd acestei dispozitii, statul se poate asigura beneficiazd in mod echitabil de
orice eveniment cu lichiditate pozitivi.

(313) Pe baza previziunilor financiare comunicate de autoritdtile franceze, Comisia constata cd, in scenariul de referinta,
conditiile de declansare a clauzei privind revenirea la o situatie financiard mai bund ar fi indeplinite abia incepand
cu exercitiul financiar [...], cAnd capitalul propriu al Corsair ar deveni din nou pozitiv in mod constant, iar fluxul de
trezorerie ar atinge un nivel suficient. Declansarea clauzei pani la plafonul de [...] milioane EUR ar avea loc, in acest
caz, fdrd a pune in pericol nici consolidarea progresivi a capitalurilor proprii, care ar riméne pozitivd pe toatd
durata perioadei avute in vedere, nici capacitatea Corsair de a-si finanta operatiunile si investitiile viitoare.

(314) n aceste conditii, Comisia considerd ci mecanismul de revenire la o situatie financiard mai buni, astfel cum este
previzut, este proportional, strict conditionat de restabilirea efectivd a viabilitdtii Corsair si in conformitate cu
obiectivele Orientdrilor SR, deoarece permite limitarea costurilor nete ale interventiei statului si, in acelasi timp,
evitd orice obstacol in calea redresdrii pe termen lung a intreprinderii.

(315) In consecintd, rezervele initiale ale Comisiei cu privire la proportionalitatea ajutorului planificat au fost inliturate,
iar pachetul global de interventii de stat si private pentru Corsair poate fi considerat compatibil cu piata internd in
conformitate cu Orientdrile SR.

5.3.2.2.  Masuri de limitare a denaturdrilor concurentei

(316) In conformitate cu punctele 76 si urmatoarele din Orientirile privind salvarea si restructurarea, atunci cand se
acordd un ajutor de restructurare, trebuie si se ia masuri de limitare a denaturdrilor concurentei, astfel incat efectele
negative asupra conditiilor comerciale si fie reduse cat mai mult posibil, iar efectele pozitive si le depdseascd pe cele
negative.

(317) Aceste mdsuri ar trebui sd vizeze atdt preocupdrile privind hazardul moral, ct si eventualele denaturdri inregistrate
pe pietele pe care i desfisoard activitatea beneficiarul. Amploarea masurilor respective se stabileste printr-o analiza
de la caz la caz, care include criterii precum cuantumul si natura ajutorului, conditiile si circumstantele in care a fost
acordat acesta, mirimea si importanta relativad a beneficiarului pe piatd, precum §i amploarea contributiei proprii si
a miasurilor de repartizare a sarcinilor.

(318) In special, masurile de limitare a denaturarii concurentei ar trebui asigurate de reguld prin masuri structurale, si
anume prin cesiondri ale unor activitdti viabile, excluzand cesiondrile de activititi generatoare de pierderi, care ar
trebui oricum abandonate pentru a mentine viabilitatea. Un principiu fundamental este ¢ masurile nu trebuie si
compromitd perspectivele de restabilire a viabilittii beneficiarului si nici si fie luate in detrimentul consumatorilor
si al concurentei.

(319) In conformitate cu punctul 124 literele (c) si (d) din Orientdrile SR, in cazul in care un plan de restructurare a fost
modificat, Comisia va solicita statului membru in cauzi, daci se majoreazd cuantumul ajutorului, misuri de
limitare a denaturdrilor concurentei care sd fie mai ample decit cele impuse initial, iar dacd masurile propuse de
limitare a denaturdrilor concurentei sunt de mai mici amploare decit cele impuse initial, o reducere
corespunzitoare a cuantumului ajutorului. In plus, conform punctelor 127-129 din Orientérile SR, in cazul in care
ajutorul de restructurare este analizat in temeiul orientdrilor respective, acordarea oricirui alt ajutor in cursul
perioadei de restructurare, inclusiv in conformitate cu o schema care a fost deja autorizatd, poate sd influenteze
evaluarea de citre Comisie a amplorii necesare a misurilor de limitare a denaturirilor concurentei. In consecint3,
atunci cand evalueazd amploarea misurilor menite sd limiteze denaturarea concurentei, Comisia ia in considerare
si celelalte ajutoare, de orice tip, care sunt acordate beneficiarului in cursul perioadei de restructurare.

(320) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a afirmat ci Franta intentioneazi, in planul de restructurare revizuit al
Corsair, s ajusteze miasurile acceptate initial. In practicd, Franta a previzut ci: (i) Corsair se va angaja si renunte la
un numdr de pand la 365 de sloturi de decolare si aterizare prin predarea acestora asociatiei COHOR; iar (ii)
cresterea flotei va fi limitatd la zece aeronave incepand din august 2024. De asemenea, nu s-a facut nicio mentiune
cu privire la reinnoirea sau consolidarea misurilor anterioare.
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(321)

(322)

(323)

(324)

(325)

(326)

(327)

Pe aceastd bazd si tindnd seama de ajutorul de stat suplimentar primit si care urmeazd sd fie primit in cursul
perioadei de restructurare (inclusiv de cele 32,4 milioane EUR), Comisia a exprimat unele rezerve serioase cu
privire la caracterul adecvat al masurilor menite si limiteze denaturarea concurentei. In conformitate cu punctul
124 litera (c) din Orientdrile SR, dacd se majoreazd cuantumul ajutorului, mdsurile de limitare a denaturdrilor
concurentei trebuie si fie mai ample decat cele impuse initial. Cu toate acestea, mdsurile au rimas in mare parte
neschimbate, in pofida unei cresteri semnificative a ajutorului. Cresterea flotei la zece aeronave a incdlcat principiul
reducerii dimensiunii flotei odatd cu cresterea ajutorului, iar capacitatea — chiar si atunci cind a fost calculatd ca
numdr de locuri — a rimas usor mai mare dect cea stabilitd in planul din 2020.

In plus, renuntarea la sloturile orare nu parea s3 fie mai importanta nici din punct de vedere calitativ, nici din punct
de vedere cantitativ decit masura initiald prin care se punea o cotd anuald la dispozitia unei societdti terte, pentru
care, in plus, nu fusese respectatd procedura de aprobare a caietului de sarcini. In consecintd, ajutorul de
restructurare revizuit ridica semne puternice de intrebare cu privire la compatibilitatea sa cu Orientdrile SR.

In ceea ce priveste cresterea dimensiunii flotei Corsair, din schimburile de informatii cu autoritiile franceze reiese
cd planul de afaceri cuprins in Lista de termene si conditii, referitoare la adaptarea planului de restructurare a
Corsair §i semnatd de Corsair, de actionarii sdi si de statul francez, prevede in prezent, spre deosebire de versiunile
anterioare [...] (*%). De asemenea, a crescut de peste doud ori numdrul sloturilor orare care ar putea fi transferate
temporar concurentilor care le-au solicitat. Impreund cu evolutia dimensiunii flotei, aceastd dublare a rispuns in
mod adecvat rezervelor exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii.

Pe langd mdsurile previzute in planul initial, pachetul de mdsuri include in prezent: (i) o scidere substantiald a
numdrului de zboruri pe rutele citre departamentele de peste miri — autorititile franceze au convenit s elimine 97
de rotatii ale Corsair din Franta metropolitand citre Fort-de-France, Pointe-a-Pitre si Réunion in exercitiul financiar
2025-2026, pentru a atinge un volum anual echivalent cu rotatiile efectuate in medie de o aeronavd Corsair —;
(i) renuntarea permanentd de citre Corsair la 700 de sloturi orare pe aeroportul Paris-Orly; si (iii) punerea
temporari la dispozitie de citre Corsair a 800 de sloturi orare pe aeroportul Paris-Orly pani la sfarsitul perioadei
de restructurare.

In ceea ce priveste evaluarea masurilor, in primul rand activititile Corsair se desfisoard in zonele asistate mentionate
la articolul 107 alineatul (3) litera (a) din TFUE (teritorii de peste mari), ceea ce justificd o aplicare mai flexibild a
principiilor previzute in Orientirile SR, astfel cum se mentioneaza la punctul 98 din orientiri. Ca atare, se justificd
aplicarea unor cerinte mai putin stricte in ceea ce priveste reducerea capacititii sau a prezentei pe piati. In acest
sens, mdsura comportamentald de scddere a numarului de rotatii citre destinatiile de peste mari reduce utilizarea
aeronavelor si a serviciilor de transport prestate, pentru echivalentul a [...], in perioada de restructurare rimasi.
Scopul sdu este de a reduce denaturarea concurentei citre destinatiile de pe piata internd deservite numai de
companii aeriene concurente inregistrate in UE, ceea ce nu este valabil in cazul destinatiilor Corsair din Africa.

De asemenea, sloturile orare vizate de mdsurd constituie o cotd semnificativd, de [...] %, din sloturile orare
disponibile pentru Corsair pe aeroportul Paris-Orly. Din cauza congestiondrii si a limitdrilor traficului aerian pe
aeroportul respectiv, cererea de sloturi orare depaseste oferta, ceea ce creeazd o barierd la intrare pentru concurentii
care doresc sa ofere zboruri. Prin urmare, i aceastd masurd vizeazi rutele exploatate de Corsair.

In fine, deschiderea citre acorduri cu alte societiti care solicitd acest lucru este de naturi si deschidi concurentei o
parte din piata si reteaua Corsair si si incurajeze o extindere a acordurilor, care nu poate fi decit beneficd pentru
concurentd si consumatori, deoarece va spori oferta de servicii. Un angajament din partea Corsair de a negocia cu
bund-credintd acorduri de partajare de coduri ar contribui la consolidarea interconectdrii retelelor si la
imbundtitirea accesului pe piatd al altor companii aeriene. Acestea ar fi mai ales companii aeriene de mici
dimensiuni, care, avind in vedere dimensiunea redusd a regelei lor, nu pot oferi clientilor servicii si experiente
similare cu cele ale marilor companii aeriene, care pot presta astfel de servicii cu propria flotd in cadrul retelelor
proprii.

(*)) Anexa II la Lista de termene si conditii: prezentarea intitulatd ,Proiectul Gwalior”, 23 mai 2025, p. 11.
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(328) De asemenea, toate masurile ar trebui evaluate prin prisma dimensiunii Corsair §i a importantei sale relative pe
piatd, precum si a caracteristicilor pietei vizate. Datele disponibile aratd ci piata aviatiei din Europa este in crestere
si cd, In 2025, a revenit la nivelurile de activitate din 2019; de asemenea, arati cd, datorita ajustirilor efectuate, nu
s-a ajuns la supracapacitate. In cazul specific al Frantei si al beneficiarului, care a efectuat in medie 16 zboruri pe zi
in 2024, ultimul an complet pentru care sunt disponibile date, Corsair a realizat un volum de [...] % din totalul de
4 086 de zboruri pe zi cu plecare din Franta/sosire in Franta, o cifrd cu 2 % mai mare decat in anul anterior (*%). De
asemenea, ca valoare, veniturile Corsair in cuantum de [...] milioane EUR au reprezentat doar ([...] %) din cele 8,5
miliarde EUR declarate ca cifrd de afaceri de companiile aeriene inregistrate in Franta in 2023, ultimul an complet
pentru care sunt disponibile date (*).

(329) Denaturdrile concurentei cauzate de ajutor sunt asadar foarte limitate, iar mdsurile de remediere a situatiei trebuie sd
tind seama de acest fapt. Acest lucru este cu atdt mai relevant cu cat Corsair nu detine active proprii, cum ar fi
aeronave, care si poatd fi vindute pentru a incuraja intrarea pe piatd a unor noi concurenti, extinderea
concurentilor existenti sau activitatea transfrontaliera.

(330) In ceea ce priveste circumstantele in care a fost acordat ajutorul, trebuie precizat cd modificarea planului de
restructurare a avut loc in urma unor evenimente inevitabile independente de vointa Corsair, in principal
prelungirea crizei COVID-19 si agresiunea militard a Rusiei impotriva Ucrainei, care au determinat societatea si se
abatd de la planul de afaceri initial, fie in ceea ce priveste traiectoria financiard (considerentul 346), fie in ceea ce
priveste destinatiile, si sd se reorienteze citre Africa, deci in afara pietei interne. In plus, cea mai mare parte a
ajutorului solicitat ca parte a planului de restructurare revizuit constd nu in injectii noi, ci intr-o renuntare la
ajutorul acordat in 2020 sub forma de imprumuturi. Trebuie s se tind seama si de aceste circumstante atunci cind
se analizeazd caracterul adecvat al misurilor menite s limiteze denaturdrile concurentei.

(331) In plus, ar trebui luatd in considerare si valoarea contributiei proprii, care este relativ ridicatd in comparatie cu
valoarea ajutorului. Chiar si dupd addugarea sprijinului in cuantum de 6 milioane EUR provenit de la autoritdtile
locale din regiunile de peste mdri prin intermediul OMRP (care a sprijinit planul de restructurare initial), atat
ajutorul anterior, cat si ajutorul notificat in prezent finanteazd un procent aflat cu mult sub jumitate din costurile
de restructurare. La fel ca misurile de ajutor, contributiile proprii aduse de Corsair in cadrul restructurdrii raspund
atat nevoilor de solvabilitate, cit si nevoilor de lichiditate ale Corsair, reducind astfel amploarea interventiei
statului. in mod similar, ar trebui luatd in considerare participarea actionarilor actuali, la fel cum Decizia din 2020
a tinut seama de actionarii anteriori, a cdror participare a scizut la zero in contextul viitoarei majorari de capital. In
cazul Corsair, gradul mai mare al contributiei proprii si al repartizirii sarcinilor, prin limitarea cuantumului
ajutorului si a hazardului moral, reduce amploarea necesard a masurilor de limitare a denaturdrilor concurentei,
astfel cum se prevede la punctul 90 din Orientirile SR.

(332) In fine, in ceea ce priveste impactul angajamentelor propuse asupra viabilititii pe termen lung a intreprinderii, un
criteriu esential este ca misurile de limitare a denaturdrilor si nu reducd activitatea intr-o asemenea masurd incat s3
fie compromis3 restabilirea viabilititii sale. In acest sens, astfel cum se aratd in cea mai recentd versiune a planului de
restructurare revizuit, Corsair este din nou pe drumul cel bun inspre restabilirea viabilitiii sale, chiar si intr-un
scenariu pesimist care include masurile antidenaturare propuse.

(333) Comisia constatd cd, avand in vedere circumstantele si factorii luati in considerare la calibrarea masurilor, precum si
amploarea intervalelor orare suplimentare eliberate temporar, pe langd masurile din planul initial, acest pachet de
mdsuri clar imbunatdtit indeplineste pe deplin cerintele Orientarilor SR, in special pe cele de la punctul 124 litera
(c), asigurdnd contracararea adecvatd a oricdror efecte negative asupra concurentei cauzate de ajutorul suplimentar.
In plus, Corsair va renunta definitiv la 700 de sloturi orare pe aeroportul Paris-Orly si va opri 97 de rotatii din
Franta metropolitand citre Fort-de-France, Pointe-a-Pitre si Réunion in cursul exercitiului financiar 2025-2026.

(**) Eurocontrol, European Aviation Overview (Prezentare generald a sectorului european al aviatiei), 23 ianuarie 2025. Date privind

Corsair extrase din proiectul Gwalior, 23 mai 2025, p. 11.
(*) TATA, The Value of Air Transport to France (Valoarea transportului aerian citre Franta), sursa: Oxford Economics, 2023.
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5.3.2.3.  Evaluarea efectelor pozitive ale ajutorului in raport cu efectul negativ asupra pietei interne

(334)

(335)

(336)

(337)

(338)

O misurd de ajutor de stat este compatibild cu piata internd in conformitate cu articolul 107 alineatul (3) litera (c)
din TFUE in cazul in care efectele sale pozitive le depidsesc pe cele negative. Orientdrile RS stabilesc criteriile pe
baza cdrora Comisia evalueazd compatibilitatea cu piata interni a ajutorului pentru restructurarea unei
intreprinderi aflate in dificultate, asigurdndu-se cd dezvoltarea activitatii economice in cauzd nu modificd in mod
nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o mdsuri care contravine interesului comun.

In Orientirile RS, Comisia a stabilit criteriile pe baza cirora evalueazi compatibilitatea ajutorului de restructurare a
unei intreprinderi cu piata internd, asigurdndu-se cd dezvoltarea activititii economice in cauzi nu modificd in mod
nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o masurd care contravine interesului comun. De asemenea,
Comisia a prevazut la punctul 124 din orientdri posibilitatea modificirii ajutorului de restructurare deja aprobat
prin stabilirea unor conditii de compatibilitate pentru modificdrile respective.

In cazul de fatd, evaluarea prezentatd in sectiunile 5.3.1 si 5.3.2 (precum si in sectiunea 5.3.3 in ceea ce priveste
principiul ,pentru prima si ultima datd”) aratd cd sunt indeplinite conditiile previzute in orientdri §i cd toate
motivele de ingrijorare exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii au fost inliturate. Planul de
restructurare al Corsair prevede restabilirea viabilititii; cresterea costurilor de restructurare si a cuantumului
ajutorului sunt compensate de o crestere a contributiei proprii si de consolidarea masurilor menite si limiteze
denaturarea concurentei.

Nu in ultimul rand, desi cresterea ajutorului si prelungirea planului de restructurare au efecte care nu sunt neglijabile
asupra sectorului transportului aerian, ar trebui subliniat faptul cd acest ajutor modificat permite abordarea unor
disfunctionalitdti ale pietei si prevenirea unor dificultiti sociale care ar putea afecta zonele afectate de constrangeri
ca urmare a insularitatii si a departarii. Comisia are in vedere si faptul ci rutele deservite de Corsair nu leagd doud
state membre diferite ale UE, ci conecteazd teritorii ale Frantei fie cu tdri terte, fie, mai important, cu regiunile
ultraperiferice afectate de constringerile specifice identificate la articolul 349 din TFUE (Guadelupa, Martinica,
Réunion, Saint Barthélemy si Saint-Martin), unde contribuie la continuitatea teritoriald cu Franta metropolitana.
Prin urmare, ajutorul de restructurare acordat Corsair nu afecteazd in mod nejustificat schimburile comerciale
dintre statele membre, avand in vedere interesul limitat al operatorilor din alte state membre de a deservi aceste
rute, din diverse motive proprii (a se vedea considerentul 16).

In consecintd, impactul pozitiv al ajutorului de restructurare modificat asupra dezvoltdrii activitatii economice in
cauzd depiseste posibilele efecte negative asupra concurentei si a schimburilor comerciale, acestea nefiind, asadar,
modificate in mod nefavorabil intr-o masurd care si contravind interesului comun.

5.3.2.4.  Concluzie privind compatibilitatea

(339)

(340)

Avand in vedere constatdrile evaludrii prezentate mai sus, Comisia este de pirere ci noul ajutor de restructurare
respectd principalele cerinte ale Orientdrilor SR si 3, in consecintd, conditiile schimburilor comerciale de pe piata
internd nu sunt modificate in mod nefavorabil intr-o mdsurd care si contravind interesului comun, ceea ce
inseamnd ci ajutorul de restructurare este compatibil cu piata internd in conformitate cu articolul 107 alineatul (3)
litera (c) din TFUE.

Compatibilitatea ajutorului suplimentar acordat Corsair in cursul perioadei de restructurare

In decizia de initiere a procedurii (a se vedea considerentele 116-118), Comisia a constatat ci ajutorul suplimentar
primit de Corsair in cursul perioadei de restructurare nu a fost notificat individual, ceea ce contravine cerintelor
prevazute la punctul 129 din Orientdrile SR. Autorititile franceze au recunoscut cd, intrucit era o intreprindere
aflatd in dificultate la 31 decembrie 2019, Corsair nu ar fi trebuit si beneficieze de mésurile puse in aplicare in
temeiul cadrului temporar §i au admis posibilitatea de a fi sdvarsit o eroare in contextul exceptional al crizei
COVID-19 (a se vedea considerentele 18-21). Totusi, ele si-au exprimat speranta cd s-ar putea gasi o solutie pentru
regularizarea situatiei.
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(341) Comisia a reiterat faptul cd, in conformitate cu principiul ,pentru prima si ultima datd” prevazut la punctul 70 din
Orientdrile SR, o intreprindere care a beneficiat deja de un ajutor de restructurare nu poate primi un nou ajutor de
acelasi tip pe parcursul punerii in aplicare a planului. In cazul de fatd, Corsair a continuat si solicite si si primeasca
mai multe ajutoare publice in perioada martie 2021-aprilie 2022, cind se afla deja in proces de restructurare.

(342) Desi pandemia de COVID-19 ar putea sd justifice 0 anumitd compensatie pentru pierderile asociate restrictiilor de
cilitorie, Comisia a observat cd interventiile statului francez (in cuantum de 32,4 milioane EUR sub formd de
ajutor suplimentar) s-au addugat celor 136,9 milioane EUR deja aprobate in 2020. Acest caracter recurent al

ajutorului a ridicat un mare semn de intrebare cu privire la respectarea principiului ,pentru prima si ultima datd” si
la caracterul adecvat al primei operatiuni de restructurare.

(343) In consecinti si in absenta unui temei juridic alternativ pentru evaluarea compatibilititii ajutorului cu piata internd,
Comisia a constatat ci persistd rezervele cu privire la compatibilitatea acestuia in conformitate cu articolul 107
alineatul (3) litera () din TFUE, in special in ceea ce priveste restabilirea viabilititii Corsair pe termen lung,
proportionalitatea ajutorului si caracterul adecvat al misurilor menite si limiteze denaturdrile concurentei.

(344) In acest context, Comisia a observat ¢4, la 19 decembrie 2025, Corsair a rambursat in mod voluntar intreaga sumd
de 32,4 milioane EUR corespunzitoare ajutorului suplimentar acordat in 2021 i 2022, inclusiv dobanda aferenta.
Recuperarea efectivd a ajutorului ilegal priveazd Corsair de avantajul conferit de ajutorul respectiv si inldturd orice
risc de dubld interventie a statului sau de cumul neautorizat de ajutoare. Drept urmare, neconformitatea detectati a
fost pe deplin regularizatd, iar rezervele au fost inldturate, in special in ceea ce priveste proportionalitatea ajutorului
si caracterul adecvat al misurilor menite sd limiteze denaturdrile concurentei.

(345) Avand in vedere principiul ,pentru prima si ultima datd” prevdzut la punctul 70 din Orientdrile SR, evaluarea
primirii unui ajutor suplimentar ilegal trebuie si {ind seama de circumstantele din perioada in care a fost acordat
ajutorul (adicd intre aprilie 2021 si mai 2022); aceste circumstante au fost marcate de efectele persistente de la
nivel mondial ale celei mai profunde crize cu care s-a confruntat transportul aerian incd de la aparitia sa. Aceste
efecte au fost agravate si mai mult in cazul Corsair, deoarece compania aeriand deservea aproape exclusiv teritorii
in care transportul aerian era grav restrictionat din motive de sindtate publicd si din cauza unor circumstante
inevitabile (considerentele 19 si 20).

(346) Tmpreund, aceste circumstante si efecte au contribuit la amplificarea pierderilor Corsair peste nivelul preconizat in
planul de restructurare. Atunci cAind Comisia a aprobat ajutorul de restructurare in decembrie 2020, se preconiza
cd pierderile cumulate intre 2020 si 2022 se vor ridica la [...] milioane EUR. Pierderile reale din perioada respectivd
s-au ridicat la [...] milioane EUR (¥). Aceastd diferentd nu putea fi nici pe departe compensatd de celelalte ajutoare
compatibile in conformitate cu articolul 107 alineatul (2) litera (b) din TFUE aprobate la momentul respectiv (*°).

(347) In fine, s-a dovedit ci a fost acordat un ajutor ilegal in cursul punerii in aplicare a planului de restructurare. Chiar
dacd ar fi analizat ca ajutor suplimentar (in pofida faptului ci a fost recuperat) pentru acoperirea costurilor
suportate in 2021 (*¥'), acest ajutor riméne cu mult inferior contributiei proprii suplimentare pentru acoperirea
costurilor de restructurare in raport cu suma totald §i cu mult inferior ajutorului de restructurare aprobat in
decembrie 2020 pe langd misurile care fac obiectul prezentei decizii (tabelul 1). In plus, diferenta dintre costurile
de restructurare estimate in decembrie 2020 si costurile suportate efectiv in 2021 de Corsair exclude posibilitatea
ca aceleasi costuri sd fi fost acoperite atat de ajutorul de restructurare, cat si de posibilul ajutor ilegal.

(**) Decizia din decembrie 2020, tabelul 1, nota de subsol de la pagina 3 de mai sus si planul de restructurare revizuit.

(*) Decizia din decembrie 2020, nota de subsol de la pagina 4 de mai sus.

(*’) Comisia observd, in acest sens, cd ajutorul respectiv primit de Corsair in 2022 a fost acordat pentru a compensa costurile suportate de
societate pand la sfarsitul anului 2021 [a se vedea considerentul 21 punctul (iii) din decizia de extindere, precum si decizia mentionatd
in nota de subsol de la pagina 12 din decizia de extindere].
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(348)

(349)

(350)

5.4.

(351)

(352)

(353)

(354)

5.4.1.

(355)

In aceste conditii, primirea unui ajutor ilegal in cuantum de 32,4 milioane EUR din cauza unor situatii exceptionale
si imprevizibile care nu sunt imputabile Corsair permite aplicarea exceptiei de la principiul ,pentru prima si ultima
datd” previzute la punctul 72 litera (c) din Orientdrile SR. In consecinti si tinand seama de rambursarea integrald a
acestui ajutor si a dobanzilor aferente, acordarea ajutorului respectiv nu constituie un obstacol in calea acorddrii
unui ajutor suplimentar destinat finantdrii planului de restructurare revizuit si nu are nicio influentd asupra
modalitdtii de contabilizare a acestuia din urmai (a se vedea considerentul 119).

Pentru sprijinul in cuantum de 6 milioane EUR provenit de la autoritdtile locale din regiunile de peste mari prin
intermediul OMRP, care a sprijinit planul de restructurare iniial vizat de Decizia din 2020, nu este necesard o
exceptie precum cea mentionatd in considerentul 348. Desi acest sprijin s-a dovedit a fi ajutor ilegal, el era deja
planificat in planul de restructurare initial si a fost platit impreund cu celelalte ajutoare de restructurare si in acelasi
scop, ca parte a aceleiasi operatiuni, agadar nu constituie un caz de ajutoare repetate care ar putea incilca principiul
,pentru prima si ultima datd” prevdzut la punctele 70 si 71 din Orientdrile SR. El este o componentd a operatiunii de
restructurare, a cirei finantare globald este specificatd in tabelul 1, care trebuie consideratd ajutor compatibil cu
piata internd din aceleasi motive ca cele aplicate ajutorului aprobat in Decizia din 2020, tindnd seama totodatd de
continutul considerentului 331.

In consecintd, Comisia constatd cd rezervele exprimate anterior cu privire la acordarea unor ajutoare suplimentare
au fost inldturate. Prin urmare, aceste cazuri de ajutoare ilegale, intre timp recuperate, nu mai pun sub semnul
intrebdrii compatibilitatea cu piata internd, in sensul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE, a ajutorului
care std la baza planului de restructurare revizuit.

Utilizarea abuzivi a ajutorului de restructurare

In decizia de extindere, Comisia a reiterat faptul c, in conformitate cu articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE,
pot fi considerate compatibile cu piata internd ajutoarele destinate sd faciliteze dezvoltarea anumitor activitati
economice, in cazul in care acestea nu modificd in mod nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o
mdsurd care contravine interesului comun.

Comisia a reiterat totodatd dispozitiile articolului 108 alineatul (2) din TFUE si ale articolului 20 din Regulamentul
(UE) 2015/1589, care prevad cd orice utilizare abuzivd a ajutorului poate avea ca rezultat necesitatea ca statul
membru in cauzd sd il modifice sau si il anuleze.

In Decizia din 2020, Comisia a constatat ci ajutorul de restructurare acordat Corsair este compatibil cu
articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE sub rezerva respectdrii depline a planului de restructurare si a
misurilor de limitare a denaturdrilor concurentei incluse in acesta (considerentul 101 din decizia de initiere a
procedurii). In plus, autorititile franceze s-au angajat si prezinte Comisiei rapoarte bianuale pentru a asigura
monitorizarea periodicd a punerii in aplicare a planului, a platilor ajutoarelor si a oricdror abateri de la traiectoriile
financiare aprobate initial (considerentul 102 din Decizia din 2020).

In conformitate cu punctele 122, 126 si 129 din Orientirile SR, orice nepunere in aplicare a planului sau orice
ajutor suplimentar acordat in afara deciziei initiale trebuie notificat Comisiei si trebuie considerat o utilizare
abuzivi a ajutorului initial.

Cerinta de a limita flota la noud aeronave

In decizia de initiere a procedurii, Comisia a constatat ci utilizarea ajutorului de restructurare acordat Corsair cu
incilcarea angajamentelor asumate prin Decizia din 2020, in special a celui de limitare a flotei la noud aeronave
prevazut in considerentul 88 litera (b) din decizia respectivi, ar putea constitui o utilizare abuzivi a ajutorului in
sensul articolului 108 alineatul (2) din TFUE (considerentul 65 din decizia de extindere). In cazul in care se va
dovedi cd este adevdrat, Comisia va trebui sd decidd in continuare dacd Franta ar trebui sau nu sd anuleze ajutorul
aprobat, prin recuperarea acestuia sau prin modificarea lui intr-un termen care urmeaza si fie stabilit.

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

57/60



RO JO C, 24.7.2026

(356) Pe baza observatiilor formulate de concurenti si a informatiilor comunicate de autoritdtile franceze, Comisia a
constatat cd, in sezoanele IATA de vard din 2023 si 2024, Corsair a exploatat o flotd compusd din cel putin 10
aeronave, inchiriind in mod repetat acronave in regim charter pentru perioade lungi de timp (considerentele 48-62
din decizia de extindere). Autorititile franceze au recunoscut ci limitele au fost depdsite, insd au afirmat c a fost
vorba de cazuri punctuale justificate de circumstante exceptionale independente de vointa Corsair (a se vedea
considerentul 49 din decizia de extindere).

(357) Cu toate acestea, in ceea ce priveste dimensiunea flotei Corsair din 2021 si 2022, informatiile furnizate de
autorititile franceze aratd ci eventualele depdsiri ale limitei previzute in Decizia din 2020 s-ar putea explica prin
timpul de asteptare inerent procesului de inmatriculare a aeronavelor, si nu prin inchirierea in regim charter a unei
a zecea aeronave (a se vedea considerentul 62 din decizia de extindere).

(358) 1In acest context, Comisia a sustinut ci depdsirea flotei maxime aprobate ar putea constitui o utilizare abuzivi a
ajutorului in sensul articolului 20 din Regulamentul (UE) 2015/1589 (a se vedea considerentul 65 din decizia de
extindere). Prin urmare, a decis s extindd procedura oficiald de control pentru a evalua daci aceastd nerespectare a
limitdrii flotei pune sub semnul intrebarii compatibilitatea ajutorului de restructurare aprobat in Decizia din 2020
si, dupd caz, pentru a verifica dimensiunea reald a flotei Corsair in cursul perioadei de restructurare prelungite.

5.4.2. Evaluarea modificdrilor care urmeazd sd fie aduse ajutorului de restructurare

(359) Pe de altd parte, informatiile prezentate de Franta indicd un caracter de minimis al abaterilor identificate fatd de
Decizia din 2020, aspect necontrazis de observatiile tertilor.

(360) Concret, Comisia observd ci utilizarea de citre Corsair a unor aeronave suplimentare incepand din 2020 a rdmas
strict exceptionald, justificatd de circumstante externe independente de vointa societdtii (cum ar fi intdrzieri la
livrare, imperative de sigurantd sau operatiuni de intretinere) si nu a condus niciodatd, in practici, la depdsirea
efectivid a plafonului de noud aeronave prevdzut in Decizia din 2020. Aceste cazuri punctuale, care au reprezentat
mai putin de [...] % din activitatea vizatd de planul de restructurare, s-au dovedit a fi limitate ca durati si fard vreun
impact semnificativ asupra concurentei, astfel cum confirmd studiul prezentat de autoritdtile franceze (a se vedea
considerentul xx). In plus, Comisia observi ci procedura oficiald de investigare extinsi nu a stabilit existenta
vreunei depdsiri a plafonului flotei Corsair nici in 2021, nici in 2022. Pirtile interesate nu au furnizat niciun
element de probi care sd contrazici explicatiile oferite de autorititile franceze, mentionate in considerentul 357.
Singurele cazuri in care s-a constatat o depdsire a plafoanelor de citre Corsair au fost evenimentele din 2023
si 2024.

(361) Prin urmare, Comisia considerd cd, chiar si in cazul in care s-ar constata o nereguld formald, aceasta este strict
neglijabild. Ca atare, Comisia considerd cd nu este necesard impunerea unei recuperdri a ajutorului de restructurare
vizat, ci o modificare a ajutorului constituie o mdsurd suficientd pentru a remedia neregulile identificate, in
conformitate cu articolul 108 alineatul (2) din TFUE.

(362) in acest caz, Comisia consideri ci, intrucit utilizarea abuzivi vizeazi o misuri de limitare a denaturirilor
concurentei, trebuie modificat in consecintd si ajutorul previzut in planul de masuri referitoare la concurentd. Sunt
asadar necesare conditii sau masuri de reducere a denaturdrii concurentei suplimentare fatd de masurile planificate
pentru ajutorul initial si care si depiseascd mdsurile calibrate in raport cu noul ajutor. Aceastd cerintd va fi
indeplinitd prin renuntarea permanentd la 700 de sloturi orare pe aeroportul Paris-Orly si prin sciderea numarului
de rotatii de la Franta metropolitand la Fort-de-France, Pointe-a-Pitre si Réunion. Acestea sunt masuri care, in primul
caz, reduc barierele la intrare sau faciliteazd extinderea concurentilor de pe Paris-Orly, iar in al doilea caz vizeazd
rute specifice pe care inchirierea temporard in regim charter a unei a zecea aeronave poate s fi avut efecte directe
sau indirecte.

(363) In cazul ambelor miasuri, intrucat niciuna dintre ele nu s-a aplicat ajutorului de restructurare initial, stabilirea lor
drept conditii determind modificdri ale ajutorului deja aprobat. Pe de altd parte, nu este necesar si se facd o
distinctie formald intre masurile care urmeazi si fie luate de citre Franta sau angajamentele propuse de Franta si
conditiile specifice care modificd ajutorul aprobat initial. Astfel, toate conditiile care trebuie respectate de Franta —
de Corsair daci este cazul — trebuie sd se reflecte in conditiile aferente aprobarii ajutorului.
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5.5. Monitorizarea respectdrii deciziei

(364) In plus, avand in vedere cazurile in care Corsair a primit ajutor suplimentar in 2021 si 2022, precum si
nerespectarea limitdrilor privind dimensiunea flotei de aeronave in 2023 si 2024, ar trebui si se asigure
respectarea strictd a tuturor conditiilor previzute in prezenta decizie, la fel ca si capacitatea de a verifica respectarea
lor. In acest scop, Comisia considera ci este necesar s introduc o obligatie care si ii permit4 sd verifice respectarea
deciziei sale, pe care Franta va trebui sd o respecte, prin intermediul unui administrator fiduciar independent atat
fatd de autoritatile franceze, cat si fatd de Corsair. Acest administrator fiduciar, care va trebui aprobat de Comisie,
va fi responsabil de monitorizarea atentd a respectdrii conditiilor previzute in decizie, inclusiv de punerea in
aplicare precisd a planului de restructurare revizuit si de verificarea rezultatelor obtinute in raport cu cele
preconizate in traiectoriile financiare corespunzdtoare. Autoritatile franceze, in cooperare cu Corsair, vor transmite
toate informatiile i vor lua toate masurile necesare pentru ca administratorul fiduciar s isi poatd indeplini sarcinile
in mod corespunzitor. Administratorul fiduciar va prezenta Comisiei rapoarte periodice,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

(1)  Ajutorul de restructurare in cuantum de 167,8 milioane EUR, din care 80 de milioane EUR reprezintd anularea
datoriilor publice corespunzitoare cuantumului imprumuturilor de stat acordate in cadrul planului de restructurare din
2020, iar 87,8 milioane EUR constituie ajutor suplimentar, pe care Republica Francezd intentioneazd si il pund in aplicare
in beneficiul entitdtii economice formate din Corsair SAS si din toate filialele aflate sub controlul siu, si cele 6 milioane
EUR deja acordate Corsair SAS in 2020 ca parte a investitiei realizate de societatea Outre-Mer R-Plane in societatea Corsair
sunt compatibile cu piata internd, sub rezerva conditiilor previzute la articolul 2.

Articolul 2

(1) Republica Franceza se asigurd cd atat Corsair SAS, cat si filialele sale dacd este cazul, pun in aplicare integral si imediat
mdsurile incluse in planul de restructurare revizuit, astfel cum este descris in prezenta decizie.

(2)  Republica Francezd se asigurd ci atat Corsair SAS, cat si filialele sale dacd este cazul, pun in aplicare integral si imediat
mdasurile de limitare a denaturdrilor concurentei descrise in prezenta decizie, i anume:

(@) limitarea flotei Corsair SAS la noud aeronave pani la sfarsitul perioadei de restructurare revizuite;

(b)  scdderea cu 97 de rotatii a numdrului de rotatii efectuate de Corsair SAS intre aeroportul Paris-Orly si aeroporturile
celor trei destinatii Pointe-a-Pitre, Fort-de-France si Réunion pana la sfarsitul perioadei de restructurare revizuite;

()  renuntarea irevocabild la 700 de sloturi orare pe aeroportul Paris-Orly cit mai curdnd posibil si cel tirziu inainte de
sfarsitul perioadei de restructurare revizuite;

(d)  punerea la dispozitia uneia sau a mai multor parti terte, cit mai curand posibil, a 800 de sloturi orare pe aeroportul
Paris-Orly pani la sfarsitul perioadei de restructurare revizuite;

(e)  oferirea si negocierea cu bund credintd a unor acorduri comerciale cu companiile aeriene care doresc acest lucru,
pana la sfarsitul perioadei de restructurare revizuite;

(f)  abtinerea de la achizitionarea de actiuni in orice societate, cu exceptia cazului in care este esential pentru a se asigura
viabilitatea pe termen lung a Corsair SAS sau a filialelor sale, dupd caz, si, in acest caz, sub rezerva aprobdrii achizitiei
de citre Comisie, pe parcursul intregii perioade de restructurare revizuite; si

(g) abtinerea de la prezentarea sprijinului din partea statului ca pe un avantaj concurential la comercializarea produselor
si serviciilor lor, pe parcursul intregii perioade de restructurare revizuite.
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Articolul 3

(1)  Republica Franceza prezintd rapoarte periodice privind punerea in aplicare a planului de restructurare si respectarea
conditiilor previzute in prezenta decizie, la fiecare trei luni de la data adoptirii prezentei decizii si pand la sfarsitul
perioadei de restructurare revizuite.

(2) Rapoartele se transmit prin intermediul unui administrator fiduciar independent de beneficiar; alegerea
administratorului fiduciar trebuie validati de Comisie in termen de 30 de zile de la adoptarea prezentei decizii.

(3) Rapoartele precizeazd datele platilor sau ale acordirii efective a ajutorului si contributia proprie a beneficiarului,
evolutiile retelei, pozitia pe piatd, flota de aeronave si utilizarea acesteia de cdtre Corsair SAS. Rapoartele investigheazd
orice abatere de la traiectoriile financiare sau operationale din planul de restructurare revizuit in ceea ce priveste veniturile,
controlul si reducerea costurilor, precum si rezultatele obtinute in urma restructurdrii; dupd caz, se indicd mdasurile
corective puse in aplicare sau care urmeazd sd fie puse in aplicare pentru a obtine rezultatele stabilite in plan. Respectarea
conditiilor previzute la articolul 2 din prezenta decizie este evaluatd in mod cuprinzitor de citre administratorul fiduciar
in fiecare raport, astfel incat si fie semnalatd neintarziat orice abatere detectatd sau previzibild.

Articolul 4
Prezenta procedurd oficiald de investigare previzutd la articolul 108 alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene, in mdsura in care vizeazd ajutorul de stat in cuantum de 32,4 milioane EUR acordat de Republica Francezd in
perioada 2021-2022 in favoarea Corsair SAS cu incilcarea articolului 108 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene si intrucat s-a stabilit cd ajutorul a fost rambursat cu dobandi de citre Corsair SAS, a rdmas fird obiect.

Articolul 5
Republica Francezd informeazd Comisia, in termen de o lund de la notificarea prezentei decizii, asupra masurilor luate si
avute in intentie pentru a se conforma acestei decizii.

Articolul 6

Prezenta decizie se adreseazd Republicii Franceze.

Adoptati la Bruxelles, 23 decembrie 2025.

Pentru Comisie
Teresa RIBERA
Vicepresedintd executivd
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