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OTSUSED

KOMISJONI OTSUS (EL) 2019/1144,
17. detsember 2018,
Riigiabi SA.36086 (2016/C) (ex 2016/NN) kohta, mida Rumeenia andis ettevdtjale Oltchim SA
(teatavaks tehtud numbri C(2018) 8592 all)

(Ainult rumeeniakeelne tekst on autentne)

(EMPs kohaldatav tekst)

EUROOPA KOMISJON,
vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut, eriti selle artikli 108 15ike 2 esimest 16iku,
vottes arvesse Euroopa Majanduspiirkonna lepingut, eriti selle artikli 62 16ike 1 punkti a,

olles kutsunud huvitatud isikuid iiles esitama markusi vastavalt eespool nimetatud sitetele (') ja vOttes nende markusi
arvesse

ning arvestades jargmist:

1. MENETLUS

(1)  17. juulil 2009 teavitasid Rumeenia ametiasutused komisjoni kavatsusest konverteerida ettevdtjal Oltchim S.A.
(edaspidi ,Oltchim®) riigi ees olev vdlg omakapitaliks. Komisjoni 7. martsi 2012. aasta otsusega 2013/246/EL (3
juhtumi SA.29041 (toetusmeetmed ettevdtjale Oltchim SA Rdmnicu Valcea) kohta (edaspidi ,komisjoni 2012.
aasta otsus”) tegi komisjon jdrelduse, et 1 049 miljoni Rumeenia leu (231 miljoni euro) suuruse vola
konverteerimine ei kujutanud endast riigiabi. See jdreldus pdhines Rumeenia valitsuse kindlal plaanil Oltchim
tdielikult erastada, kaasa arvatud erastada kogu osalus, mille riigiasutused vola omakapitaliks konverteerimise
tulemusena saavad.

(2)  Parast ebadnnestunud katset Oltchim erastada votsid Rumeenia ametiasutused komisjoniga 2012. aasta oktoobris
thendust, et koostada ametlik teade Oltchimile antava paistmisabi kohta (registreeritud numbri SA.35558 all).

(3)  2012. aasta novembris teatati ajakirjanduses, et Rumeenia ametiasutused olid sdlminud Oltchimi kreeditor-
pankadega kokkuleppe Oltchimi tootmistegevuse taastamise rahastamiseks. Sellega seoses otsustas komisjon
algatada ex officio juhtumi, mis on registreeritud numbri SA.36086 all, ning palus 18. jaanuari 2013. aasta kirjas
Rumeenial teavet esitada. Rumeenia vastas sellele teabendudele 7. veebruaril 2013. Komisjon palus 18. veebruaril
2013 lisateavet ja Rumeenia vastas 11. martsil 2013. Rumeenia esitas lisateavet 2013. aasta juuni kohtumisel ja
25. septembri 2013. aasta kirjas.

(4)  Komisjon palus lisateavet 5. augusti 2014. aasta, 16. oktoobri 2014. aasta ja 3. mirtsi 2015. aasta kirjadega,
millele Rumeenia vastas 15. septembril 2014, 26. novembril 2014, 26. martsil 2015 ja 16. aprillil 2015.

(") ELTC 284, 5.8.2016,1k 7.
(*) Komisjoni 7. martsi 2012. aasta otsus 2013/246/EL riigiabi nr SA.29041 (C 28/2009, ex N 433/2009) kohta Toetusmeetmed ettevotjale
Oltchim SA Ramnicu Valcea (ELT L 148, 1.6.2013, 1k 33).



L 181/14 Euroopa Liidu Teataja 5.7.2019

11. mail 2015 palus komisjon lisateavet, mille Rumeenia esitas 26. mai 2015. aasta kohtumisel ning 10. juuni
2015. aasta ja 25. juuni 2015. aasta kirjades. 3. septembril 2015 palus komisjon lisateavet, mille Rumeenia esitas
10. septembril 2015. Samuti esitas Rumeenia 22. oktoobril 2015 omaalgatuslikult teavet ning taotles kohtumisi,
mis toimusid 23. oktoobril 2015 ja 22. jaanuaril 2016.

(5) 8. aprilli 2016. aasta kirjaga teatas komisjon Rumeeniale oma otsusest algatada seoses juhtumiga SA.36086 ELi
toimimise lepingu artikli 108 16ike 2 kohane menetlus. Komisjoni otsus menetluse algatamise kohta avaldati
Euroopa Liidu Teatajas (). Komisjon kutsus huvitatud isikuid iles esitama abi kohta markusi.

(6)  Komisjon sai esimesed markused Rumeenialt (15. juuni 2016) ja neljalt huvitatud isikult. Kolmandate isikute
markused edastati Rumeeniale, kellele anti voimalus vastata; Rumeenia mirkused saadi 28. novembri 2016. aasta
kirjaga.

(7)  29. juuli 2016. aasta kirjas tegi Rumeenia ettepaneku muuta Oltchimi miiligiprotsessi, et tagada majandusliku
jarjepidevuse puudumine. Rumeenia ametiasutused esitasid lisateavet (14. septembril 2016, 4. novembril 2016 ja
5. detsembril 2016) ning muutsid esialgse miitigiprotsessi tingimusi.

(8)  Pdrast eelmainitud teabevahetust esitas ndustamisfirma AT Kearney kui Oltchimi esindaja (edaspidi ,miiiija“)
27. jaanuaril 2017, 4. aprillil 2017, 25. juulil 2017, 15. septembril 2017, 21. novembril 2017, 18. jaanuaril
2018 ja 16. juulil 2018 jirjestikused aruanded edusammude kohta Oltchimi varade miiiigis (*).

(9)  Midigiprotsessi sekkus mitu kolmandat isikut ja Rumeenia ametiasutused esitasid mirkused koigi nende
sekkumiste kohta.

(10) Rumeeniale esitati 26. jaanuaril 2018 tdiendav teabendue, millele Rumeenia vastas 16. mail 2018.

2. TAUST

2.1. Abisaaja

(11) Oltchim on ks suurimaid naftakeemiaettevdtjaid Rumeenias ja Kagu-Euroopas. Rumeenia riigile kuulub
dritthingus (praegu majandusministeeriumi kaudu) 54,8 % suurune kontrollosalus.

(12) Oltchim toodab peamiselt vedelat naatriumhiidroksiidi, propiileenoksiid-poliioole, plastifikaatoreid ja
oksoalkohole. Oltchim on suurim vedela naatriumhiidroksiidi tootja Euroopa turul (turuosa ELi turul oli 2015.
aastal 41 %), Kesk-Euroopa ainus naatriumhiidroksiidi parlite tootja ning Rumeenia ainus ja Euroopas suuruselt
kolmas polivinitiilkloriidi ja poliieetrite tootja. Oltchim ekspordib iile 74 % oma toodangust Euroopa riikidesse ja
Euroopast viljapoole (%).

(13) Oltchim on peamine toostusvaldkonna todandja Valceas (Rumeenia piirkond, mis saab ELi toimimise lepingu
artikli 107 16ike 3 punkti a kohaselt abi). 2015. aastal oli Oltchimil 2 208 td6tajat, kellest 1 982 tootas Ramnicu
Valcea tootmiskohas ja 226 Pitesti tootmiskohas Bradu naftakeemiaiiksuses.

() Vtallmirkus 1.

(*) Konkurentsi peadirektoraadile esitati Oltchimi varade miiiigi struktuuri ja protsessi kohta seitse aruannet, milles igaiihes kasitleti erinevat
miitigiprotsessi perioodi: 1. aruanne (juuli 2016 — 23. jaanuar 2017), 2. aruanne (23. jaanuar — 30. mérts 2017), 3. aruanne (30. mérts —
21. juuli 2017), 4. aruanne (21. juuli — 15. september 2017), 5. aruanne (16. september — 17. november 2017), 6. aruanne
(17.november 2017 —18. jaanuar 2018) ja 7. aruanne (18. jaanuar — 16. juuli 2018).

(*) Andmed Rumeenia 23. oktoobri 2015. aasta esildisest.
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2.2. Asjaolud
2.2.1. Oltchimi volg riigi ees ja ebadnnestunud erastamiskatsed (1995-2011)

(14) Oltchimil on pikk majandusraskuste ajalugu. Ajavahemikul 1995-2000 vottis ta mitu riigigarantiidega
kommertslaenu. Oltchim polnud v&imeline laene tagasi maksma ja pangad realiseerisid riigigarantiid. 2002. aastal
kandis rahandusministeerium riigigarantiide sissendudmisest tuleneva Oltchimi vola iile Rumeenia erastamisa-
gentuurile (edaspidi ,AAAS) (). Rahandusministeerium jétkas riigigarantiide alusel maksete tegemist 2006. aasta
detsembrini ning kandis taas AAASile iile koik néuded, mis olid seotud kiiku lastud garantiide alusel tehtavate
jargnevate maksetega.

(15) 2007.-2012. aastal halvenes Oltchimi finantsseisund, tema aruanded kajastasid siisteemselt tegevuskahjumi
suurenemist, kumuleerunud puudujddki ja negatiivseid omavahendeid. 31. detsembril 2012 (enne maksejouetust)
nditasid Oltchimi aruanded 62,9 miljoni euro suurust tegevuskahjumit, 127,8 miljoni euro suurust
puhaskahjumit ja 383 miljoni euro suurust kumuleerunud puudujdaki.

(16) Rumeenia iiritas Oltchimit mitu korda erastada (2001., 2003., 2006., 2007. ja 2008. aastal), aga koik katsed
ebadnnestusid.

(17) 2001. aastal pidas rilk Kanada kaevandusettevottega Exall Resources ldbirddkimisi ja solmis lepingu 53,2 %
suuruse osaluse miiiimise kohta. Kuna ostja ei suutnud aktsiate eest tasuda (10 miljonit USA dollarit, mis on
umbes 8,9 miljonit eurot) () ega tagada lubatud tehnoloogia- ja keskkonnainvesteeringuid, tehingut ei jatkatud (¥).
2002. aastal otsustas riik kuulutada vilja uue erastamiskutse, konverteerides AVASi (AAASi eelkiija) vola
omakapitaliks. Pakkumiste esitamise tdhtaega liikati aga kaks korda edasi ning arvestades voimaliku investori ja
vihemusaktsiondride vastuseisu, sealhulgas hagi esitamist kohtusse, voeti pakkumine 2003. aastal tagasi (°). Pirast
2003. aastal esialgu heaks kiidetud vola konverteerimise tithistamist 2006. aastal iritasid Rumeenia
ametiasutused Oltchimit 2006. ja 2008. aastal taas koos vdlaga erastada. Rumeenia ametiasutuste sénul polnud
aga iikski investor sellistel tingimustel Oltchimi ostmisest huvitatud (*9).

2.2.2. Komisjoni 2012. aasta otsus

(18) Oma 2012. aasta otsusega otsustas komisjon, et kavatsus muuta 1 049 miljoni Rumeenia leu (') (umbes 231
miljoni euro) suurune volg AAASi ees omakapitaliks ei holma riigiabi. See otsus pShines Rumeenia kindlal
plaanil erastada hiljemalt 2012. aasta mai 16puks kogu riigi osalus, mis vola konverteerimisest tuleneb, nagu on
viljendatud toonaste peaministrite kahes kirjas (*?).

(19) Komisjon asus sellele seisukohale, olles kriitiliselt analiiiisinud séltumatute ndustajate koostatud aruandeid, (%)
mille Rumeenia ametiasutused olid menetluse kiigus esitanud. Nendes aruannetes vorreldi Oltchimi likvidee-
rimisest ja erastamisest saadavat tulu. Likvideerimisstsenaariumi korral oli Oltchimi vara hinnanguline viddrtus
692 055 000 Rumeenia leud (152,2 miljonit eurot), millest 264 119 000 leud moodustasid panditud varad ja
427 936 000 leud pantimata varad (*).

(®) Volg kanti toona iile Rumeenia ametiasutusele AVAB (Autoritatea pentru Valorificarea Activelor Bancare — pangavarade tagasindudmise
amet), mis ithendati 2004. aasta mais erastamisagentuuriga APAPS (Autoritatea pentru Privatizare si Administrarea Participatiilor
Statului — erastamise ja riigiomandi haldamise amet); uue asutuse nimeks sai AVAS (Autoritatea pentru Valorificarea Activelor Statului —
riigivara kapitaliseerimise amet) ja 2012. aasta detsembris anti asutusele uus nimi AAAS (Autoritatea pentru Administrarea Activelor
Statului — riigivara valitsemise amet).

(') USA dollarija euro keskmine vahetuskurss oli 2001. aastal 1 euro = 0,89 USA dollarit.

() Vtartikkel aadressil http:/[www.zf.ro/companiifinca-o-privatizare-esuata-2994230.

() Vtartikkel aadressil http:/[www.zf.ro/companii/apaps-o-ia-de-la-capat-in-povestea-de-privatizare-a-oltchim-2969252.

(") Vt komisjoni 15. septembri 2009. aasta otsus uurimismenetluse algatamise kohta seoses toetusmeetmetega ettevétjale Oltchim SA
Ramnicu Valcea, pdhjendus 28 jj, kittesaadav aadressil: http:/[ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/233028/233028_1337483_
956_3.pdf.

(") 538 mﬁjoni Rumeenia leu suurune volg ja ajavahemikul 1. jaanuarist 2007 kuni 31. detsembrini 2011 kogunenud 511 miljoni
Rumeenia leu suurune intress.

(**) Oma 21. oktoobri 2011. aasta kirjaga andis Rumeenia peaminister Emil Boc teada Rumeenia valitsuse kindlast plaanist Oltchim
tiielikult erastada, kaasa arvatud erastada kogu osalus, mille riigiasutused vdla omakapitaliks konverteerimise tulemusena saavad.
Erastamisteade oli kavas avaldada 2012. aasta mértsi [opus ja erastamine [dpule viia 2012. aasta mai Idpuks. Rumeenia uus peaminister
Mihai-Razvan Ungureanu kinnitas neid kavatsusi uuesti 16. veebruari 2012. aasta kirjas.

(**) Raiffeiseni 2011. aasta veebruari likvideerimisaruanne (ajakohastatud 2011. aasta oktoobris) (edaspidi ,Raiffeiseni 2011. aasta
aruanne”) ja ettevdtjia Romcontrol Bucharest SA 2011. aasta martsi hindamisaruanne.

(") Raiffeiseni 2011. aasta aruanne (veebruar), tabel lehekiilgedel 16 ja 17.


http://www.zf.ro/companii/inca-o-privatizare-esuata-2994230
http://www.zf.ro/companii/apaps-o-ia-de-la-capat-in-povestea-de-privatizare-a-oltchim-2969252
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/233028/233028_1337483_956_3.pdf
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/233028/233028_1337483_956_3.pdf
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(20) Raiffeiseni 2011. aasta aruande kohaselt oleks AAAS likvideerimisstsenaariumi korral saanud umbes 105,4
miljonit leud (umbes 23 miljonit eurot), mis moodustab 12 % tema ndude kogusummast.

(21) Seda summat vorreldi AAASi ndude vidrusega vola konverteerimise ja erastamise stsenaariumis. Selle
stsenaariumi korral oli Oltchimi hinnanguline turuvdirtus olenevalt driithingu vaartuse hindamiseks kasutatud
meetodist 28-97 miljonit eurot. Pirast tema vola konverteerimist omakapitaliks ja sellele jargnevat erastamist
oleks AAAS saanud 22,9-79,5 miljonit eurot (*°).

(22)  Seda vordlust silmas pidades tegi komisjon jirelduse, et ,kui Oltchim pdrast vola omakapitaliks muutmist kiiresti
tiielikult erastatakse, ei anna teada antud meede (vola omakapitaliks muutmine, millele jargneb tdielik erastamine)
Oltchimile eelist, sest selle meetmega saab avaliku sektori volausaldaja AVAS tagasi rohkem kui ettevotja likvideerimise
korral. Sellega seoses peab komisjon meeles Rumeenia ametivéimude antud lubadust erastada ettevotja taielikult 31. maiks
2012 (19).

(23)  Oltchim ei konverteerinud aga oma volgu AAASI ees omakapitaliks, nagu komisjoni 2012. aasta otsuses heaks
kiidetud. Tootmine oli 2012. aasta augustis just peatatud parast seda, kui Oltchimi peamine elektritarnija Electrica
S.A. (edaspidi ,Electrica®) keeldus teenuseid tasuta osutamast.

(24)  Vahetult pdrast Oltchimi tegevuse peatumist hakkasid Rumeenia ametiasutused saatma avalikkusele selgeid
signaale oma valmiduse kohta teha kdik vdimalik Oltchimi paadstmiseks. Uksnes mdni pidev enne erastamis-
kuupdeva mirkis Rumeenia tollane majandusminister, et Oltchimi tootmise taastamiseks kulub 2-4 nidalat. Ta
atles, et oli ,arutanud seda kompleksi juhtkonnaga, kellel on kavas rajatised taaskdivitada® (V7).

(25)  Erastamisprotsess ebadnnestus 22. septembril 2012, kui siseriiklikes kohtutes olid veel pooleli moned erastamis-
protsessiga seotud kohtuasjad (*%).

2.2.3. Oltchimi seisund pirast ebadnnestunud erastamist 22. septembril 2012

(26) Pidrast erastamise ebadnnestumist halvenes Oltchimi finantsseisund veel enam. Erastamise ebadnnestumisele
vahetult jargneval ajavahemikul kinnitasid Rumeenia ametiasutused taas oma valmidust teha koik vajalik Oltchimi
paastmiseks (*?).

(27) 1. oktoobril 2012 otsustati, et vaja on uut strateegiat Oltchimi tegevuse ettevalmistamiseks, sealhulgas rahalist
toetust padstmisabi kujul. Samal ajal avaldatud artiklis selgitas tolleaegne Rumeenia peaminister, et erastamis-
protsess on luhtunud ja lisas, et: ,[pJeame niiiid selgitama varuplaani tegevuse taaskdivitamiseks, téokohtade sdilitamiseks
ja uueks erastamisprotsessiks valmistumiseks viga erinevates, mdrkimisvddrselt paranenud tingimustes.“ (*°) Samuti teatas
peaminister driithingu pddstmiseks mitme volausaldajaga sdlmitavast tulevasest kokkuleppest: ,Oltchimi taaskdivi-
tamiskava esitletakse neljapdeval ning selles on kirjeldatud jirgmisi samme seoses Vilcea tehasega [...]. Majanduse,
kaubanduse ja ettevotluskeskkonna minister [...] ning rahandusminister hakkavad pidama ametlikke arutelusid koigi
peamiste volausaldajatega: AVASi ja Electricaga ning kolme pangaga, kes on samuti Oltchimi peamised volausaldajad: BCR,
Banca Transilvania ja CEC. Koos nendega esitleme neljapdeval Oltchimi taaskdivitamise kava, milles on selgelt kehtestatud
vajalikud meetmed uueks juhtimiseks Oltchimis, et rahastada tootmise taaskdivitamist, tegevusperioodi, maksmata totasude
maksmist ja valmistumist erastamiseks, mis toimub tdendoliselt 2013. aastal praegustest erinevatel tingimustel® (*!).

(**) Vtkomisjoni 2012. aasta otsuse tabel 7.

(**) Komisjoni 2012. aasta otsus, punkt 153.

(") Vt nt 19. septembri 2012. aasta artiklid aadressil http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13255610-ministrul-economiei-daniel-
chitoiu-din-informatiile-noastre-deja-mai-multi-investitori-interesati-depuna-ofertele-pentru-combinat-firme-din-vest.htm?nomobile.

(") Vt Rumeenia vastus komisjoni uurimise algatamise teatele, 15. juuni 2016. aasta esildis, 1dige 64.

(") Vt nditeks: http://www.bursa.rofoltchim-a-incheiat-cu-pierderi-de-396-milioane-lei-195247 &s=companii_afaceri&articol=195247.html;
http:/fwww.bursa.ro/memorandum-pentru-finantarea-oltchim-190490&s=piata_de_capital&articol=190490.html; http:/fwww.sitevechi.
impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-privatizarii.html;
http:/fwww.ziare.com/social[angajati/salariatii-de-la-oltchim-au-renuntat-la-pichetarea-ministerului-economiei-1201772.

(*) Vt 1. oktoobri 2012. aasta artikkel aadressil https://www1.agerpres.rofpolitica/2012/10/01 /victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-
de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23.

(*") Vt 1. oktoobri 2012. aasta artikkel aadressil https://www1.agerpres.rofpolitica/2012/10/01 /victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-
de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23.


http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13255610-ministrul-economiei-daniel-chitoiu-din-informatiile-noastre-deja-mai-multi-investitori-interesati-depuna-ofertele-pentru-combinat-firme-din-vest.htm?nomobile
http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13255610-ministrul-economiei-daniel-chitoiu-din-informatiile-noastre-deja-mai-multi-investitori-interesati-depuna-ofertele-pentru-combinat-firme-din-vest.htm?nomobile
http://www.bursa.ro/oltchim-a-incheiat-cu-pierderi-de-396-milioane-lei-195247&s=companii_afaceri&articol=195247.html
http://www.bursa.ro/memorandum-pentru-finantarea-oltchim-190490&s=piata_de_capital&articol=190490.html
http://www.sitevechi.impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-privatizarii.html
http://www.sitevechi.impactreal.ro/2012111813712/Ministerul-Economiei-va-aplica-un-program-de-restructurare-a-Oltchim-in-vederea-privatizarii.html
http://www.ziare.com/social/angajati/salariatii-de-la-oltchim-au-renuntat-la-pichetarea-ministerului-economiei-1201772
https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01/victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23
https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01/victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23
https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01/victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23
https://www1.agerpres.ro/politica/2012/10/01/victor-ponta-am-cerut-ca-abordarea-fata-de-oltchim-sa-fie-complet-schimbata-joi-vom-prezenta-planul-de-relansare-21-19-23
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(28) 17. oktoobril 2012 teatas majandusministeeriumi riigisekretdr pressile, et mdned Oltchimi osad on kavas
taasavada loetud pdevade jooksul ja et valitsus kavatseb anda Oltchimile 20 miljonit eurot padstmisabi (*2).

(29)  24. oktoobril 2012 &nnestus Oltchimil tootmine taastada tinu sellele, et kaks avaliku sektori tarnijat (CET
Govora ja riiklik soojatootja Salrom) muutsid Oltchimiga kauplemise tingimusi: (¥)

— CET Govora allkirjastas Oltchimiga 15. septembril 2012 uue elektrilepingu ning ndustus seejirel suurendama
elektritarneid (esialgu alates 25. oktoobrist 2012, seejirel alates 12. novembrist 2012) ning jitkama tarneid
ka pérast 1. jaanuari 2013. Paistab, et need muutused lepingulises suhtes Oltchimiga viidi ellu seoses mitme
sellise otsuse (*) rakendamisega, mille Valcea maavolikogu oli votnud vastu Oltchimi elektrivarustuse
tagamiseks.

— Riiklik soolatootja Salrom (edaspidi ,Salrom*) ndustus tarnete eest tasumist edasi lilkkama.

(30) 15. novembril 2012 teatas majandusminister pressile valitsuse vOetud kohustusest hoida Oltchim kiigus:
~Maksejouetuse voimalus on valistatud, kui meil on kokkulepe peamiste volausaldajatega. Sel pohjusel oleme solminud
Oltchimi suurte volausaldajatega reorganiseerimise lepingu ettevotte kontrollitud restruktureerimiseks. Seda selleks, et homme
ei taotleks suured volausaldajad — pangad, erasektori volausaldajad, kauplejad, tooraine tarnijad — Oltchimi maksejouetuse
viljakuulutamist. Selle lepinguga soovime Oltchimi taaskdivitada, pddsta ja restruktureerida kontrollitud viisil ning
vélausaldajate ndusolekul.“ (**)

(31)  23. novembril 2012 allkirjastasid rahandusministeerium, majandusministeerium, transpordi- ja taristumi-
nisteerium, AAAS ja OPSPI (*) Oltchimi volausaldajatega (st mitmesuguste era- ja riigi omanduses olevate
pankade ning riigile kuuluvate ettevOtjatega, nagu Electrica, Salrom ja CFR Marfi SA) vastastikuse mdistmise
memorandumi (edaspidi ,memorandum®). Memorandumi osalised ndustusid, et majandusministeerium ja OPSPI
registreerivad hiljemalt 1. jaanuariks 2013 volgadest vaba ja tdielikult riigi kapitalil pdhineva eriotstarbelise
ettevdtja (Oltchim SPV), et pangad saaksid turvaliselt pakkuda vajalikku finantseerimistoetust Oltchimi tootmise
taastamiseks. Sellega seoses andis valitsus majandusministeeriumile valitsuse erakorralise mairusega nr 59/2012
korralduse algatada diguslikud menetlused eriotstarbelise ettevdtja asutamiseks.

(32) Kuigi memorandum ja selle eesmirgid siilitati, loobus majandusminister ajutiselt kavatsusest asutada lithikeseks
ajaks eriotstarbeline ettevotja Oltchim SPV. Selle asemel algatati Oltchimi suhtes 30. jaanuaril 2013 tema enda
taotluse alusel seaduse nr 85/2006 (edaspidi ,maksejouetusseadus”) kohaselt maksejouctusmenetlus.

2.2.4. Oltchimi suhtes 30. jaanuaril 2013 algatatud maksejouetusmenetlus
2.2.4.1. Oigusraamistik: Rumeenia maksejduetusseadus

(33) Maksejouetusseaduses on sitestatud koiki volakohustusi hdlmav menetlus maksejouetu vdlgniku kohustuste
tditmiseks.

(34) Kui driithingu suhtes algatatakse koiki volakohustusi hélmav maksejduetusmenetlus, liheb selle ariithingu
haldustegevuse iile otsustamise digus aktsiondridelt iile erihaldurile, kes peaks tegutsema aritthingu huvides ().
Pirast haldamisdiguse dravdtmist esindab ja juhib driithingut kohtu maaratud pankrotihaldur/likvideerija olenevalt
valitud variandist. Erihalduri volitusi piiratakse seejirel aktsiondride huvide esindamisega.

(*) Vt nt 17. oktoobri 2012. aasta artikkel aadressil http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13431372-daniel-chitoiu-spune-luni-
reporni-productia-una-dintre-sectiile-oltchim.htm.

(*) Rumeenia 11. martsi 2013. aasta ja 7. veebruari 201 3. aasta esildised.

(*) 31.augusti 2012. aasta otsus nr 27, 31. oktoobri 2012. aasta otsus nr 58, 16. novembri 2012. aasta otsus nr 61, 28. detsembri 2012.
aasta otsus nr 86.

(*) Vt artikkel aadressil http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13622312-exclusiv-daniel-chitoiu-compania-oltchim-pregatita-
pentru-noua-privatizare-urma-aplicarii-unui-plan-restructurare-care-presupune-externalizarea-unor-activitati-servicii-conexe.htm.

(*) Riigi osaluse ja toostuse erastamise amet (Oficiului Participatorilor Statului si Privatizdrii in Industrie).

(*) Maksejouetusseaduse artikkel 18.


http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13431372-daniel-chitoiu-spune-luni-reporni-productia-una-dintre-sectiile-oltchim.htm
http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13431372-daniel-chitoiu-spune-luni-reporni-productia-una-dintre-sectiile-oltchim.htm
http://economie.hotnews.ro/stiri-companii-13622312-exclusiv-daniel-chitoiu-compania-oltchim-pregatita-pentru-noua-privatizare-urma-aplicarii-unui-plan-restructurare-care-presupune-externalizarea-unor-activitati-servicii-conexe.htm
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(35)  Ariithingu aktsionéride iildkoosolekul mairatakse spetsiaalne pankrotihaldur, kelle kohus peab heaks kiitma (n-6
kohtu maaratud pankrotihaldur). Pankrotikohtuniku (kohtunik, kellel on eripddevus pankroti- ja maksejduetusme-
netlustes) kehtestatud tihtaja jooksul peab kohtu midratud pankrotihaldur voi likvideerija koostama aruande
volgniku maksejouetuse tekkimise pohjuste ja asjaolude kohta ning selle pankrotikohtunikule esitama (*¥).
Aruandes tuleb mirkida, kas olemas on vdimalus volgniku tegevuse iimberkorraldamiseks, voi pohjused, miks see
timberkorraldamine vdimalik pole. Viimasel juhul peaks kohtu médratud pankrotihaldur tegema ettepaneku
pankrotimenetluse algatamiseks. Kui kohtu mdiratud pankrotihaldur osutab vdimalusele taastada vdlgniku
tegevus kohtuliku reorganiseerimise kava (edaspidi ,reorganiseerimise kava“ voi ,kava“) alusel, tipsustab ta, kes
reorganiseerimise kava koostab (volgnik voi kohtu médratud pankrotihaldur tiksi voi koos ithe v6i mitme
volausaldajaga).

(36)  Pérast menetluse algatamist peatatakse koik vdlausaldajate nduded ja uusi ndudeid ei saa esitada (*’). Uhelgi
teenuseosutajal (elekter, gaas, vesi, telefon) pole digust volgnikule osutatavat teenust muuta, selle osutamisest
keelduda ega teenuse osutamist ajutiselt katkestada, kui volgnik on valikuvdimalusteta tarbija (*°).

(37) Kohtu mdiratud pankrotihaldur peab volausaldajaid teavitama, et nad esitaksid volgniku vastu hagiavalduse
seadusliku tahtaja jooksul, mille pankrotikohtunik on kehtestanud oma otsuses maksejouetusmenetluse algatamise
kohta. Selle pdhjal koostab kohtu mairatud pankrotihaldur esialgse volausaldajate nimekirja. Sellesse nimekirja
kuuluvad kahe peamise kategooria volausaldajad: tagatud nduetega vdlausaldajad (volausaldajad, kelle nduded on
tagatud volgnikule kuuluva varaga, olenemata sellest, kas tagatistest kasu saavate isikute jaoks on tegemist
pohivolgnikuga voi kolmandast isikust garantiiandjaga) ning tagamata volausaldajad (volausaldajad, kelle néuded
pole tagatud volgniku varaga). Muud kategooriad, mis nimekirja lisatakse, on: td6tasud ja maksuvodlausaldajad.

(38) Volgnikul, volausaldajatel ja koigil muudel huvitatud isikutel on &igus esialgse volausaldajate nimekirja asjus
pankrotikohtunikule kaebus esitada (*!). Kui koik kaebused on lahendatud, koostab kohtu médratud
pankrotihaldur 16pliku vélausaldajate nimekirja, milles on dra ndidatud nduete rahuldamisjargud ja laad (tagatud
vOi tagamata), ning saadab selle kohtule kinnitamiseks. Kui kdik kaebused on lahendatud, muutub nimekiri
1oplikuks.

(39) Maksejouetusseaduses on ette nihtud kaks alternatiivset menetlust:

a) kohtulik iimberkorraldamine (maksejouetusseaduse artiklite 94-105 alusel kohaldatakse iildmenetluse eeskirju),
mille eesmark on korraldada volgniku tegevus iimber, et ta tasuks nouded vastavalt maksekavale, voi

b) pankrotimenetlus (maksejouetusseaduse artiklite 107-129 alusel kohaldatakse lihtsustatud menetluse eeskirju),
mille korral volgniku tegevust piiratakse iiksnes likvideerimiseks vajalike toimingutega, et maksta volad dra
varade miiligi ja nduete tditmisele podramise kaudu.

(40)  Kohtulik iimberkorraldamine on menetlus, mida kohaldatakse volgniku suhtes, et ta tasuks oma vdlad pirast
tema tegevuse umberkorraldamist ja vastavalt maksekavale. See menetlus hdlmab reorganiseerimise kava
koostamist, heakskiitmist, rakendamist ja jargimist; kavas vdib olla koos vdi eraldi ette nihtud a) vdlgniku
tegevuslik ja/voi rahaline restruktureerimine; b) driithingu restruktureerimine aktsiakapitali struktuuri muutmise
kaudu voi ¢) tegevuse piiramine teatavate varade likvideerimisega.

(41) Kohtu mdiratud pankrotihaldur koostab reorganiseerimise kava ja volausaldajate nimekirja ning saadab need
kohtule kinnitamiseks. Ka volausaldajad peavad seda kava arutama ja selle heaks kiitma. Maksejouetusseaduses on
sdtestatud jargmised selgesti eristuvad nduete kategooriad, millega seoses hidiletatakse eraldi: a) tagatud nduded,
b) tootasunduded, ¢) maksunduded, d) artikli 96 1dike 1 kohased tagamata nduded, st n-6 oluliste tarnijate
nduded, €) muud tagamata nduded (*%).

(**) Maksejouetusseaduse artikkel 59.
(*) Maksejouetusseaduse artikkel 36.
(") Maksejouetusseaduse artikkel 38.
(*") Maksejouetusseaduse artikkel 73.
)

*3) Maksejouetusseaduse artikli 100 16ige 3.
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(42)  Maksejouetusseaduse artiklites 100 ja 101 on sétestatud:

a) kava loetakse vastuvdetuks, kui see saab volausaldajate kategooriate absoluutse enamuse poolthdiled, eeldusel
et vahemalt iiks ebasoodsas olukorras kategooriatest () kiidab kava heaks;

b) loetakse, et volausaldajate kategooria on kava vastu votnud, kui sellesse kategooriasse kuuluvate nduete
vairtuse seisukohast kiidetakse kava heaks absoluutse hailteenamusega;

¢) iga ndudega kaasneb hiiledigus, mida selle ndude valdaja rakendab selle nduete kategooria puhul, kuhu vastav
ndue kuulub;

d) iga ebasoodsas olukorras vdlausaldajate kategooriat, kes kava tagasi litkkab, koheldakse kava alusel diglaselt ja
vordselt.

(43) Vastavalt maksejouetusseaduse artikli 3 1dike 21 kohasele madiratlusele tihendab ,ebasoodsas olukorras
kategooria“ nduete kategooriat, mille suhtes kohaldatakse reorganiseerimise kava alusel vahemalt iiht jirgmistest
muudatustest:

a) nodude summa vihendamine;

b) tagatiste vihendamine voi muude tingimuste kehvemaks muutmine, nditeks tagasimaksegraafiku imberkorral-
damine vdlausaldaja kahjuks;

¢) nduete vairtuse ajakohastamine vastavalt Rumeenia riigipanga viiteintressiméddrale (vilja arvatud juhul, kui
nduet puudutavas lepingus voi eriseadustes on kehtestatud teisiti), mille tulemusel ndude vdirtus muutub
nduete koondnimekirjas esitatud vaartusest vdiksemaks.

(44) Kui otsus, millega kava kinnitatakse, jdustub, korraldatakse volgniku tegevus selle kohaselt iimber ning
vOlausaldajate ja teiste asjaomaste osaliste ndudeid ja Gigusi muudetakse, nagu kavas sitestatud. Kui kava ei
kinnitata, annab pankrotikohtunik korralduse pankrotimenetluse viivitamatuks algatamiseks.

(45)  Pankrotimenetlus tihendab, et volgniku varad likvideeritakse kohustuste tditmiseks ja seejarel kustutatakse
volgnik registrist.

(46) Maksejouetusseaduse artikli 107 kohaselt algatatakse volgniku suhtes pankrotimenetlus jargmistel juhtudel:

a) tema enda taotlusel, kui ta esitab pankrotikohtunikule avalduse pankroti viivitamatuks véljakuulutamiseks, voi

b) kui volgnik teatas iimberkorraldamise kavatsusest, aga ei esitanud reorganiseerimise kava, voi kui esitatud kava
pole vastu vdetud ega kinnitatud.

(47)  Pankrotimenetluse kiigus miitiakse kahte kategooriasse kuuluvat vara (panditud/tagatiseks antud vara ja
pantimata/tagatiseks andmata vara) ning seega jaotatakse miitigist saadud summad vdlausaldajate vahel kahel viisil
(artikkel 121 panditud vara kohta ning artikkel 123 pantimata vara kohta ja mistahes iilejadgi kohta panditud
vara midigist). Likvideerimisega alustatakse kohe pirast seda, kui likvideerija on 16pule viinud vdlgniku vara
inventuuri. Varad voidakse miiiia koos — funktsionaalse rithmana — voi eraldi. Olenevalt juhtumi asjaoludest ja
voimaluse korral tuleb volgniku varasid hinnata nii eraldi kui ka tervikuna, funktsionaalse rithmana.

(48) Maksejouetusseaduse artikli 121 kohaselt jaotatakse volgniku panditud vara miiiigist saadud summad jirgmises
jarjekorras: 1) maksud, tempelmaksud ja muud selliste varade miiiigiga seotud kulud, sealhulgas nende varade
sdilitamise ja haldamisega seotud kulud ning likvideerijate to6tasu; 2) tagatud nduetega vdlausaldajate nduded.

(49) Kui panditud vara miiiigist saadud summadest ei piisa tagatud nduetega volausaldajatele tdies ulatuses
maksmiseks, kaetakse puuduolev summa tagamata nduete arvelt. Kui pérast summade maksmist tagatud
nduetega volausaldajatele on olemas iilejadk, jaotatakse see tagamata volausaldajate vahel.

(*)) Maksejouetusseaduse artikli 3 16ige 21.
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(50) Maksejouetusseaduse artikli 123 kohaselt tasutakse nduded jirgmiselt: 1) maksud, tempelmaksud ja muud
menetlusega seotud kulud, 2) tootasunduded, 3) laenud, mille krediidiasutused on andnud pirast menetluse
alustamist, ning nduded, mis tulenevad volgniku tegevuse siilitamisest parast menetluse alustamist (jooksvad
volad), 4) maksunduded, 5-7) muud nduded (nagu lapsetoetused, peretoetused, pangalaenud), 8) muud tagamata
noduded.

2.2.4.2. Oltchimi reorganiseerimise kava koostamine ja heakskiitmine

(51)  Volausaldajate 15. aprilli 2013. aasta koosolekul vastu vdetud otsusega madrati ettevotjiad Rominsolv S.p.r.l. ja B.
D.O. — Business Restructuring S.p.r.l. (edaspidi ,Rominsolv ja BDO“) Oltchimi ametlikeks pankrotihalduriteks
(edaspidi ,konsortsium®). Nende pankrotihaldurite médramist kinnitas kohus 13. mail 2013.

(52) 19. juuni 2013. aasta kohtuistungil viljendas Oltchim kavatsust rakendada kohtulikku timberkorraldamist ja
tasuda nduded reorganiseerimise kava alusel. See taotlus pdhines maksejouetuse pohjusi kisitleval aruandel, mille
konsortsium oli koostanud maksejouetusseaduse artikli 59 1digete 1-3 kohaselt. Maksejouetuse pohjusi kisitlevas
aruandes mainiti, et olemas on arvestatav vdimalus vdlgniku tegevuse tShusaks timberkorraldamiseks kohtu
jarelevalve all toimuva imberkorraldamise kava alusel, mille vdlgnik kavatses koostada ja kohtule esitada.

(53) 3. juunil 2013 andsid kohtu miiratud pankrotihaldurid ettevitjale Winterhill S.rl ilesande hinnata Oltchimi
varade turuvdirtust ja likvideerimisvéirtust (edaspidi ,Winterhilli aruanne®); see oli vajalik samm maksekava
koostamiseks.

(54) Ettevotja Winterhill S.r.l. méddras Oltchimi varade turuvddrtuse ja likvideerimisvéirtuse rahvusvaheliste hindamiss-
tandardite kohaselt kindlaks jargmiselt:

a) turuvadrtus: ,summa, mille eest huvitatud miiiija peaks saama anda vara hindamiskuupdeval huvitatud ostjale iile
objektiivselt kindlaks mddratud hinnaga tehingu alusel pdrast vastavat turustamisperioodi, mille jooksul miiiija ja ostja
tegutsesid teadlikult, kaalutletult ja ilma sunnita;

b) likvideerimisvddrtus (voi sundmiiiigivdartus): ,.summa, mis oleks voimalik vara miiiigist maistlikult saada aja jooksul,
mis on lithem kui turustamisperiood mddratletud turuvddrtuse puhul.“

(55) Winterhilli aruandes hinnati Oltchimi eri varaklasse, (**) kasutades erinevaid hindamismeetodeid olenevalt
hinnatavast varast (turuvordluse meetod vdi asendamise netokulude meetod).

(56) Pohivara (tehased, seadmed ja masinad) vaartuse hindamise puhul esitati Winterhilli aruandes hinnangud n-6 in
situ turuvadrtuse ja ex situ turuvdirtuse kohta. Winterhilli aruande kohaselt viitab in situ turuvairtus sellele, et
tehas on tdielikult tookorras, et seda selle kditamiskohas edasi kasutada. Selle vairtuse puhul vdetakse arvesse
kiitisega, st elektriliste ja mehaaniliste seadmetega seotud kulusid, mis on selliste tehaste puhul markimisvaarsed.
Ex situ turuvairtus viitab sellele, et tehas pole tookorras, ning tiksikvarade hindamisel vGetakse arvesse nende
kdrvaldamist ostja kulul. Oltchimi puhul arvestati, et elektrilistel ja mehaanilistel seadmetel pole mérkimisvéirset
vadrtust ja et olenevalt nende keerukusest on neil vara vdirtusele isegi kahjulik m&ju. Pohivara likvideeri-
misvddrtus mdadratleti Winterhilli aruandes kui ex situ turuvdirtus, millest on lahutatud demonteerimise ja
toostusterritooriumilt kdrvaldamise hinnangulised kulud. Selle védrtuse arvutamisel voeti arvesse miiiidava vara
puhastamise ja miitigiks ettevalmistamise hinnangulisi kulusid, mis olid paljude tehastes kasutatavate materjalide
saastava ja ohtliku laadi tdttu Oltchimi puhul eeldatavalt markimisvéddrsed. Samuti hdlmas see védrtus summasid
turundus- ja miitigikulude, miiiijate tasude ja seotud to6tajate kulude katmiseks.

(57) Winterhill S.rl 16petas hindamise 20. juulil 2013. Winterhilli aruandes hinnati Oltchimi turuvéirtuseks 293,7
miljonit eurot (umbes 1 270 miljonit Rumeenia leud) ning likvideerimisvédrtuseks 141 miljonit eurot (636
miljonit Rumeenia leud), millest 108 miljonit eurot (491 miljonit Rumeenia leud) moodustavad tagatiseks antud
varad ja umbes 32 miljonit eurot (145 miljonit Rumeenia leud) tagatiseks andmata varad (**).

(**) Aruandes eristatakse jargmisi varaklasse: i) pohivara — maa, ii) pohivara — hooned ja erikonstruktsioonid, iii) pohivara — tehased,
seadmed, masinad, iv) varud, v) finantsvara, vi) immateriaalne vara — tootemark, tuntus, kaubamargid, patendid ning vii) kdimasolevad
investeeringud.

(**) Turuvéirtuse kohta vt aruande 1C lisa. Likvideerimisvairtuse kohta vt aruande 1D lisa.
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(58) Winterhilli aruanne esitati volausaldajate koosolekule 2. detsembril 2013 ja kiideti heaks 4. detsembril 2013.
AAAS kahtles alguses Winterhilli aruandes esitatud hinnangus ja esitas kaebuse volausaldajate koosoleku otsuse
peale, millega aruanne heaks kiideti. Selle tulemusel kiitis kohus heaks hindamisaruande topeltkontrolli ning jattis
1opuks AAASI kaebuse rahuldamata, markides iihtlasi, et AAAS ei tuginenud kava iile hidletamisel selle aruande
uuesti kontrollimise tulemustele (*¢).

(59) Winterhilli aruande pdhjal koostasid kohtu mdiratud pankrotihaldurid 2013. aasta juulis Oltchimi Gimberkor-
raldamise kava. Kava pohieesmirk oli leida uus investor, kes votab iile Oltchimi vara/iritegevuse. Miiiik voib
toimuda ithel kolmest pakutud viisist:

1. variant — uue iiksuse (Oltchim SPV) loomine ja koigi elujouliste varade iileandmine ettevotjalt Oltchim SA ettevdtjale
Oltchim SPV; Oltchim SPV aktsiate miiiik

(60)  Oltchim SPV pidi olema vdlgadest vaba ettevotja. Ta pidi votma Oltchim SA funktsionaalse osa ile tegevust
jatkava ettevotjana (*’). Oltchim SPV oleks kuulunud 100 % ulatuses Oltchim SA-le ja eesmirk oleks olnud miiiia
see ithe kuni kolme aasta jooksul investorile. Oltchim SPV aktsiate miitigihind oli hinnanguliselt 306 miljonit
eurot ja minimaalne alghind oleks kehtestatud sellest summast suuremana. Selle hinnaprognoosi puhul ldhtuti
Winterhilli aruandes kindlaks médaratud turuvairtusest 293,7 miljonit eurot (*¥).

(61)  Arvestades, et mdned Oltchim SPV-le iile antavatest varadest olid antud tagatiseks Oltchim SA volausaldajatele,
vahetataks nende tagatise ese proportsionaalselt tagatise suurusega Oltchim SPV emiteeritud aktsiate vastu.
Tagatud nduetega volausaldajatel oleks seega digus (10 pdeva jooksul pirast seda, kui pankrotikohtunik on
reorganiseerimise kava kinnitanud) otsustada neist tagatistest loobuda, kui nende tdishind makstakse Oltchim SPV
aktsiates.

(62)  Oltchimi volausaldajad pidid saama makseid kooskdlas maksekavas esitatud summadega (vt Table 3 allpool).

2. variant — vola konverteerimine omakapitaliks

(63)  Oltchimi volausaldajad voiksid konverteerida oma volad omakapitaliks (Oltchim SA aktsiad) proportsionaalselt ja
kooskdlas maksekavas esitatud summadega (vt Table 3 allpool).

3. variant — vola vahetamine kapitali vastu
(64) Moned volad riigi ees makstaks Oltchim SA varade (st maa, hoone) tasuta tileandmisega.
(65) Kavas esitati kaks Oltchimi tegevuse jitkamise stsenaariumi, nimelt:

a) stsenaarium A: Oltchimi dritegevus jatkub oksoalkoholide tehase taaskdivitamisega, milleks pole vaja viliseid
rahastamisallikaid;

b) stsenaarium B: Oltchimi dritegevust edendatakse ftaalanhiidriidi ja dioktiiilftalaadi tehase taaskiivitamisega,
milleks kasutatakse viliseid rahastamisallikaid.

(66) Kavas mddrati kindlaks rakendusperiood, st kolm aastat pdrast seda, kui kohtunik on kava kinnitanud. Sel
ajavahemikul tagab erihaldur kohtu méidratud pankrotihalduri jarelvalve all Oltchimi haldamise.

(*) Nagu mainitud kohtu 22. aprilli 2015. aasta otsuses, millega kiidetakse heaks Oltchimi @imberkorraldamise kava, kohtuasi
nr 887/90/2013, lehekiiljed 21 ja 32.

(*) Ettevotjale Oltchim SPV antakse iile jargmine: Oltchim SA varad Ramnicu Valcea toostusplatvormil ja/voi Bradu naftakeemiaiiksuses,
intellektuaalomandi digused, tootemark, kliendid, tarnijate ja klientidega s6lmitud lepingud, koik iileandmise ajal igas tootmiskohas
tootavad Oltchim SA tootajad ning load ja volitused, mida on vaja dritthingu kditamiseks ja dritegevuseks.

(**) Rumeenia diguse kohaselt peab ldbiradkimiste kdigus pakutav alghind olema korgem kui varade hinnanguline turuvéirtus.
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Pirast seda, kui kdik kaebused olid lahendatud, koostas kohtu médratud pankrotihaldur 9. jaanuaril 2015
Oltchimi volausaldajate 16pliku nimekirja, milles oli dra ndidatud koigi nduete suurus, rahuldamisjirgud ja laad
(tagatud voi tagamata), ning saatis selle kohtule. See nimekiri hdlmas viit volausaldajate kategooriat: 1) tagatud
nduetega volausaldajad, 2) tootasunduded, 3) maksuvolausaldajad, 4) maksejouetusseaduse artikli 96 kohased
tagamata volausaldajad (n-6 olulised tarnijad) ja 5) muud tagamata vdlausaldajad, nagu ndidatud allpool tabelis 1.

Tabel 1

Volausaldajate nimekiri vastavalt nduete tabelile

kB | ol | % oo

1) Tagatud néuetega volausaldajad, sealhulgas: 890 222 871 | 195 849 032

ALPHA Bank Romania 3066 386 674 605 0,34
Areleco Power SRL 15 000 000 3 300 000 1,68
AAAS (*) 9 445 548 2 078 021 1,06
Erste Group Bank AG 229 058 167 50 392 797 25,73
Banca Transilvania SA 159 957 116 35190 566 17,97
Bancpost SA 2 494 327 548 752 0,28
Bulrom Gas Impex SRL 23776 278 5230 781 2,67
Calvi Trade Limited 23 724 237 5219 332 2,66
CEC Bank 56 321 014 12 390 623 6,33
Chemimpex Ltd 26 012 5723 0,003
DGFP Craiova 5709 799 1 256 156 0,64
Electrica Furnizare SA 26 832 832 5903 223 3,01
Electrica S.A. 200 951 974 44 209 434 22,57
Garanti Bank SA 1382676 304 189 0,16
Honeywell Romania Srl 7 056 360 1552399 0,79
ING bank N.V. 183 157 40 295 0,02
MFC Commodities GmbH 13 155 900 2 894 298 1,48
OMYV Petrom S.A. 55519 911 12 214 380 6,24
Polchem Societe Anonyme 23 714 748 5217 245 2,66
Riiklik soolatootja Salrom ja Rimnicu Vilcea 15 750 820 3 465 180 1,77
kaevandusettevote

Unicredit Tiriac Bank SA 17 095 609 3761 034 1,92
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2) Tootasud 9 704 264 2134 938

3) Maksuvdlausaldajad, sealhulgas: 1274 807 584 | 280 457 668

AAAS 1 191 856 674 | 262 208 468 93,49

Keskkonnafondi amet 59 205 056 13 025 112 4,64

Rumeenia veevarude haldusamet 872 967 192 053 0,07

DGFP Craiova 19 732 303 4 341 107 1,55

Rumeenia energeetikavaldkonna reguleerimise amet 18 484 4 066 0,001

Bradu linnavalitsus 1 000 653 220 144 0,08

Rimnicu Vilcea linnavalitsus 2118 976 466 175 0,17

Bibeni linnavalitsus 2 471 544 0,0002

4) Maksejduetusseaduse artikli 96 kohased tagamata | 150 384 370 33 084 561

volausaldajad

CET Govora 136 899 919 30 117 982 91,03

Rumeenia veevarude haldusamet 13 484 451 2 966 579 8,97

5) Muud tagamata volausaldajad, sealhulgas (nditeks) 1129 340 017 | 248 454 804

Electrica S.A. 457 583 381 | 100 668 344 40,52

Electrica Furnizare S.A. 29 700 994 6 534 219 2,63

Erste Group Bank 116 868 626 25711 098 10,35

ING bank N.V. 13 431 574 2 954 946 1,19

CFR Marfd 115 293 055 25 364 472 10,21

Riiklik soolatootja Salrom ja Rimnicu Vilcea 15 076 968 3 316 933 1,34

kaevandusettevote

MFC Commodities GmbH 149 703 788 32 934 833 13,26

Kronos Worldwide Limited 51 660 368 11 365 281 4,57
Kokku | 3 454 458 105 | 759 980 783

(*) Kasutatud vahetuskurss: 1 Rumeenia leu = 0,22 eurot

() Avaliku sektori volausaldajad vdi riigile kuuluvad ettevdtted on mirgitud poolpaksus kirjas

(68)  Oltchimi volgade jaak riigi ja riigile kuuluvate ettevotete ees oli umbes 519 miljonit eurot, millest umbes 264

miljonit eurot volgneti AAASile, umbes 232 miljonit eurot mitmesugustele riigile kuuluvatele ettevotetele
(sealhulgas 145 miljonit eurot Electricale), umbes 19 miljonit eurot riiklikele ja piirkondlikele asutustele (naiteks
umbes 13 miljonit eurot keskkonnafondi ametile) ja umbes 12 miljonit eurot riigile kuuluvale pangale CEC Bank.
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Tabel 2
Oltchimi avaliku sektori vélausaldajad
T R

Maksuvdlausaldajad
AAAS 1201 301 222 | 264 286 269 34,77
DGFP Craiova 25 442 102 5597 262 0,73
Keskkonnafondi amet 59 205 056 13 025 112 1,71
Rumeenia veevarude haldusamet 14 357 418 3158 632 0,41
Rumeenia energeetikavaldkonna reguleerimise amet 18 484 4066 0,00054
Bradu linnavalitsus 1 000 653 220 144 0,028
Ramnicu Vilcea linnavalitsus 2118 976 466 175 0,06
Bibeni linnavalitsus 2 471 544 0,00007
Riigile kuuluvad ettevotted (niited)
CEC Bank 56 321 014 12 390 623 1,63
Riiklik soolatootja Salrom 30 827 788 6782113 0,89
CET Govora 136 899 919 30 117 982 3,96
Electrica SA 658 535 355 | 144 877 778 19,06
Electrica Furnizare 56 533 826 12 437 442 1,63
CFR Marfi 115 293 055 25 364 472 3,33

Kokku | 2 357 857 339 | 518 728 615 68,25

(69) Jargmistel vélausaldajatel olid Oltchimi suhtes kdige suuremad nduded: AAAS (umbes 35 % koguvdlast), Electrica
(19 % koguvolast), Erste Group Bank AG (10 % koguvélast), MFC Commodities GmbH (4,71 % koguvdlast),
Banca Transilvania S.A. (4,63 % koguvdlast), CET Govora (3,96 % koguvdlast), CFR Marfd (3,34 % koguvolast) ja

CEC Bank (1,63 % koguvdlast).

Kohtu madiratud pankrotihaldur saatis reorganiseerimise kava koos volausaldajate nimekirjaga kohtule
4. veebruaril 2015. 9. martsi 2015. aasta koosolekul arutasid volausaldajad kava ja kiitsid selle seejirel heaks
kooskdlas maksejouetusseaduse artikliga 101.

Tapsemalt tehakse heakskiidetud kava alusel jargmist:

a) Oltchim SPV miiiigist saadud summat (kavas esitatud hinnangu kohaselt 306 miljonit eurot) kasutatakse
eelisjarjekorras selleks, et katta mitmesugused halduskulud seoses Oltchim SA varade iileandmisega Oltchim
SPV-le, kohtu mdiratud pankrotihaldurite tasud ja tulumaks ning Oltchim SA jooksvad laenud, mis on
tekkinud pérast maksejouetusmenetluse algust (**).

(*) Pédrast maksejouetusmenetluse algatamist suurenesid Oltchimi volad tegevuse jitkamise tottu veel enam, eelkdige riigile kuuluvate
ettevotete ees, nagu CET Govora, riigi veevarude haldusamet ja DGFP Craiova. 30. novembri 2014. aasta andmed, mis koos kavaga
kohtule esitati, nditavad, et Oltchimi jooksvate kohustuste suurus oli 221 495 571 miljonit Rumeenia leud (umbes 50 miljonit eurot),
millest volad riigi ees moodustasid umbes 8,8 miljonit eurot.
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b) Kui punktis a kirjeldatud maksed on tehtud, kasutatakse 212-231 miljoni euro suurust iilejadki (netosumma)
selleks, et maksta heakskiidetud maksekava alusel (vt tabel 3 allpool) osaliselt dra Oltchim SA varasemad

laenud.
Tabel 3
Maksekava
- Jaotatavad summad Katvus (%)
Volausaldajate kategooriad @%‘éé‘éi% (eurodes)
miinimum maksimum miinimum maksimum
1) Tagatud nduetega volausal- | 195 849 032 | 143 509 496 | 156 394 852 73 80
dajad
ALPHA Bank Romania SA 674 605 494 321 538 705
Arelco Power SRL 3 300 000 2 418 097 2 635 211
AAAS 2 078 021 1522 522 1 659 225
Erste Group Bank AG 50 392 797 36 925 654 40 241 112
Banca Transilvania SA 35 190 566 25786 119 28 101 387
Bancpost SA 548 752 402 102 438 205
Bulrom Gas Impex SRL 5230 781 3 832 889 4177 035
Calvi Trade Limited 5219 332 3 824 500 4167 892
CEC Bank 12 390 623 9 079 311 9 894 518
Chemimpex Ltd 5723 4193 4570
DGFP Craiova 1 256 156 920 456 1003 102
Electrica Furnizare SA 5903 223 4 325 625 4714 012
Electrica SA 44 209 434 32 394 743 35 303 395
Garanti Bank SA 304 189 222 896 242 909
Honeywell Romania Srl 1552 399 1137 531 1239 667
ING Bank NV 40 295 29 526 32177
MFC Commodities GmbH 2 894 298 2 120 816 2 311 238
OMYV PETROM SA 12 214 380 8 950 168 9753 780
Polchem SA 5217 245 3 822 970 4166 225
Riiklik soolatootja Salrom ja 3 465 180 2 539 134 2767 116
Rimnicu Valcea
kaevandusettevote
Unicredit Tiriac Bank SA 3761034 2755922 3003 370
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Jaotatavad summad Katvus (%)
Volausaldajate kategooriad Koguvolg (eurodes)
(eurodes)
miinimum maksimum miinimum maksimum

2) Tootasud 2 134 938 2 134 938 2134 938 100 100
3) Maksuvdlausaldajad 280 457 668 49 485 271 55007 562 18 20
AAAS 262 208 468 | 46 265 297 51 428 256
Keskkonnafondi amet 13 025 112 2 298 212 2 554 680
Rumeenia veevarude 192 053 33 887 37 668
haldusamet
DGFP Craiova 4 341 107 765 965 851 443
Rumeenia 4 066 717 798
energeetikavaldkonna
reguleerimise amet
Bradu linnavalitsus 220 144 38 843 43 178
Ramnicu Valcea linnavalitsus 466 175 82 254 91 433
Bibeni linnavalitsus 544 96 107
4) Maksejouetusseaduse artikli | 33 084 561 9 883 865 9 883 865 30 30

96 kohased tagamata

volausaldajad
CET Govora 30 117 982 8 997 613 8 997 613
Rumeenia veevarude 2 966 579 886 252 886 252
haldusamet
5) Muud tagamata vdlausal- | 248 454 804 0 0 0 0

dajad, sealhulgas (nditeks)
Electrica S.A. 100 668 344 0 0
Electrica Furnizare S.A. 6 534 219 0 0
Erste Group Bank 25 711 098 0 0
ING bank N.V. 2 954 946 0 0
CFR Marfa 25 364 472 0 0
Riiklik soolatootja Salrom ja 3 316 933 0 0
Ramnicu Valcea
kaevandusettevote
MFC Commodities GmbH 32 934 833 0 0
Kronos Worldwide Limited 11 365 281 0 0

Kokku: | 759 980 783 | 205 013 570 | 223 421 217
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Eespool esitatud maksekava kohaselt makstakse tagasi jirgmine osa volgadest:

a) todtasud — 100 % volgadest;

b) tagatud nduetega volausaldajad — 73-80 % vdlgadest;

¢) olulised tarnijad (riigile kuuluvad ettevdtted: CET Govora ja Rumeenia veevarude haldusamet) — 30 %

volgadest;

d) maksuvdlausaldajad (niiteks AAAS, keskkonnafondi amet) — 18-20 % vdlgadest;

e) muud tagamata volausaldajad (nditeks Electrica ja Electrica Furnizare) — 0 % volgadest.

Kavaga kaasneb seega volgade tithistamine olulises ulatuses, eclkdige maksuvdlausaldajate puhul, nagu nididatud

allpool tabelites 4 ja 5.

Tabel 4

Tithistatavad volad

Kava kohaselt tithistatavad volad

I P I e
Miinimum Maksimum
1) Tagatud nduetega vdlausaldajad, sealhul- | 890 222 871 | 195 849 032 | 39 453 960 | 52 339 316
gas:
ALPHA Bank Romania SA 3066 386 674 605 135 900 180 284
Arelco Power SRL 15 000 000 3 300 000 664 789 881 903
AAAS 9 445 548 2078 021 418 575 555 278
Erste Group Bank AG 229 058 167 50 392 797 10 151 685 13 467 143
Banca Transilvania SA 159 957 116 35190 566 7 089 178 9 404 447
Bancpost SA 2 494 327 548 752 110 547 146 650
Bulrom Gas Impex SRL 23776 278 5230 781 1053 747 1397 892
Calvi Trade Limited 23 724 237 5219 332 1 051 440 1394 832
CEC Bank 56 321 014 | 12 390 623 2 496 105 3 311 312
Chemimpex Ltd 26 012 5723 1153 1529
DGFP Craiova 5709 799 1 256 156 253 054 335 699
Electrica Furnizare SA 26 832 832 5903 223 1189 211 1577 598
Electrica SA 200 951 974 | 44 209 434 8906 039 | 11 814 691
Garanti Bank SA 1382676 304 189 61279 81 292
Honeywell Romania Srl 7 056 360 1552 399 312 733 414 869
ING Bank NV 183 157 40 295 8117 10 769
MFC Commodities GmbH 13 155 900 2 894 298 583 060 773 482
OMV PETROM SA 55519 911 12 214 380 2 460 600 3264 213
Polchem SA 23 714 748 5217 245 1051 020 1394 274
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Kava kohaselt tithistatavad volad
Volausaldajate ategooriad Rumein 8 g | B (EUR)
Miinimum Maksimum
Riiklik soolatootja Salrom 15 750 820 3 465 180 698 064 926 047
Unicredit Tiriac Bank SA 17 095 609 3761034 757 664 1005 112
2) Tootasud 9704 264 2 134 938 0 0
3) Maksuvdlausaldajad, sealhulgas: 1274 807 584 | 280 457 668 | 225 450 106 | 230 972 397
AAAS 1 191 856 674 | 262 208 468 | 210 780 213 | 215 943 171
Keskkonnafondi amet 59 205 056 | 13025112 | 10470432 | 10 726 900
Rumeenia veevarude haldusamet 872 967 192 053 154 385 158 166
DGFP Craiova 19 732 303 4 341 107 3 489 664 3575141
Rumeenia energeetikavaldkonna 18 484 4 066 3 269 3 349
reguleerimise amet
Bradu linnavalitsus 1 000 653 220 144 176 966 181 300
Rimnicu Valcea linnavalitsus 2118 976 466 175 374 742 383 921
Bibeni linnavalitsus 2 471 544 437 448
4) Maksejouetusseaduse artikli 96 kohased | 150 384 370 | 33 084 561 | 23 200 696 | 23 200 696
tagamata volausaldajad
CET Govora 136 899 919 | 30 117 982 | 21 120 370 21 120 370
Rumeenia veevarude haldusamet 13 484 451 2 966 579 2 080 327 2 080 327
5) Muud tagamata volausaldajad, sealhul- | 1 129 340 017 | 248 454 804 | 248 454 804 | 248 454 804
gas (nditeks)
Electrica S.A. 457 583 381 | 100 668 344 | 100 668 344 | 100 668 344
Electrica Furnizare S.A. 29 700 994 6 534 219 6 534 219 6 534 219
Erste Group Bank 116 868 626 | 25711 098 25 711 098 25711 098
ING bank N.V. 13 431 574 2 954 946 2 954 946 2 954 946
CFR Marfd 115 293 055 | 25 364 472 25 364 472 25 364 472
Riiklik soolatootja Salrom ja Rimnicu 15 076 968 3 316 933 3 316 933 3 316 933
Vilcea kaevandusettevote
MFC Commodities GmbH 149 703 788 32 934 833 32 934 833 32 934 833
Kronos Worldwide Limited 51 660 368 11 365 281 11 365 281 11 365 281
Kokku | 3 454 458 105 | 759 980 783 | 536 559 566 | 554 967 213
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Tabel 5
Tiihistatavad volad riigi ees
Tithistatavad volad Tiihistatav osa volast
Vlausaldaja oguios feurodes) *
miinimum maksimum miinimum maksimum

Maksuvdlausaldajad
AAAS 264 286 269 | 211 198 788 | 216 498 450 79,91 81,9
DGFP Craiova 5597 262 3742718 3910 841 66,87 69,8
Keskkonnafondi amet 13 025 112 10 470 432 10 726 900 80,39 82,3
Rumeenia veevarude haldusamet 3158 632 2234711 2 238 493 70,75 70,8
Rumeenia energeetikavaldkonna 4066 3269 3 349 80,39 82,3
reguleerimise amet
Bradu linnavalitsus 220 144 176 966 181 300 80,39 82,3
Ramnicu Valcea linnavalitsus 466 175 374 742 383 921 80,39 82,3
Babeni linnavalitsus 544 437 448 80,37 82,3
Riigile kuuluvad ettevétted (niited)
CEC Bank 12 390 623 2 496 105 3 311 312 20,15 26,7
Riiklik soolatootja Salrom 6782113 4014 997 4 242 980 59,20 62,5
CET Govora 30117 982 21 120 370 21 120 370 70,13 70,1
Electrica SA 144 877 778 | 109 574 383 | 112 483 035 75,63 77,6
Electrica Furnizare 12 437 442 7 723 430 8 111 816 62,10 65,2
CFR Marfi 25 364 472 25 364 472 25 364 472 100 100

Kokku | 518 728 615 | 398 495 819 | 408 577 686 77 78,7

(74)  Volausaldajad hadletasid selle kava iile. Vastavalt vélausaldajate kogu 9. mirtsi 2015. aasta koosoleku protokollile

(pange tihele, et allpool on esitatud teave iiksnes peamiste era- ja avaliku sektori volausaldajate ja tootajate

kohta):

a) AAAS hiiletas kava poolt nii tagatud volgade kategoorias (kus tema ndude osakaal oli 1,061 %) kui ka
maksuvdlgade kategoorias (kus tema ndude osakaal oli 98,04 %). Selle tulemusel ndustus AAAS kandma

maha 80-82 % oma kogundudest Oltchimi vastu.

b) DGFP Craiova (edaspidi ,DGFP“) (**) hdiletas kava vastu nii tagatud volgade kategoorias (kus tema ndude
osakaal oli 0,64 %) kui ka maksuvdlgade kategoorias (kus tema ndude osakaal oli 1,55 %). DGFP hdiletas selle
vastu, et 67—-70 % tema nduetest Oltchimi vastu maha kantakse.

(*) DGFP ei kuulunud memorandumi allkirjastajate hulka ning tema nduded olid AAASi v6i Electrica omadega vorreldes viga vaikesed.
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¢) CEC Bank hiiletas tagatud volgade kategoorias (kus tema ndude osakaal oli 6,33 %) kava poolt. Muudes
kategooriates tal ndudeid polnud. Kava poolt hiiletamise tulemusel ndustus CEC Bank kandma maha 20-
27 % oma kogundudest Oltchimi vastu.

d) Salrom hailetas kava poolt nii tagatud vdlgade kategoorias kui ka tagamata vdlgade kategoorias (kus tema
nduete osakaal oli vastavalt 1,77 % ja 1,34 %). Selle tulemusel ndustus Salrom kandma maha 59-62 % oma
kogundudest Oltchimi vastu.

e) CET Govora ja Rumeenia veevarude haldusamet hailetasid maksejouetusseaduse artikli 96 kohaste tagamata
vOlgade kategoorias kava poolt. Selle tulemusel ndustusid CET Govora ja Rumeenia veevarude haldusamet
kandma maha 70-71 % oma nduetest Oltchimi vastu.

f) Electrica héddletas kava poolt nii tagatud vdlgade kategoorias kui ka tagamata volgade kategoorias (kus tema
nduete osakaal oli vastavalt 22,5 % ja 40,5 %). Selle tulemusel ndustus Electrica kandma maha 76-77 % oma
kogundudest Oltchimi vastu.

g) Electrica Furnizare (*') hdiletas kava vastu nii tagatud volgade kategoorias kui ka tagamata vdlgade kategoorias
(kus tema nduete osakaal oli vastavalt 3,01 % ja 2,63 %). Electrica Furnizare hiiletas selle vastu, et 62—-65 %
tema nouetest Oltchimi vastu maha kantakse.

h) Tootajad hailetasid kava poolt. Tootajatele oli tagatud volgade katmine 100 % ulatuses.

(75) Kava kiideti heaks, sest see oli kooskdlas maksejuetusseaduse tingimustega, nimelt:

a) kava sai volausaldajate kategooriate absoluutse enamuse poolthéiled (viiest volakategooriast hiiletasid koik
viis kava poolt);

b) nduete vddrtuse seisukohast kiideti kava igas kategoorias heaks absoluutse hailteenamusega;

¢) vdhemalt iiks ebasoodsas olukorras kategooria kiitis kava heaks (digupoolest kiitsid kava heaks koik
ebasoodsas olukorras kategooriad) (*).

(76)  25. mdrtsi 2015. aasta kohtuistungil palus pankrotikohtunik esitada kava kohta rohkem selgitusi ja liikkas istungi
edasi 22. aprillini 2015. 22. aprilli 2015. aasta istungil toetas kohus kava, kiites heaks iiksnes esimese variandi, st
voblgade osalise mahakandmise, milles oli v6lausaldajatega kokku lepitud, ning uue tiksuse (Oltchim SPV) loomise
ja koigi elujduliste varade iileandmise ettevdtjalt Oltchim SA ettevdtjale Oltchim SPV. 24. septembril 2015 jattis
Pitesti apellatsioonikohus rahuldamata kaebused, mille ANAF (Agentia Nationald de Administrare Fiscald) ja
Electrica Furnizare olid esitanud kohtuotsuse peale, millega reorganiseerimise kava heaks kiideti. Selle otsusega
muutus kava 15plikuks.

2.2.4.3. Reorganiseerimise kava rakendamine

(77) Enne reorganiseerimise kava heakskiitmist vottis Oltchim maksejouetusmenetluse kdigus meetmeid oma kulude
vihendamiseks, nditeks koondades 2013. aasta juunis 918 tO6tajat (2015. aasta novembris oli kavas koondada
veel 225 tootajat). 2014. aasta juunis vahetas Oltchim peamises tootmisrajatises vélja elektroliiiiseri (kogusummas
800 000 eurot). Et oma intressi-, maksu- ja amortisatsioonieelset kasumit (EBITDA) veel enam parandada,
taaskdivitas Oltchim 9. septembril 2014 oksoalkoholide tehase.

(*) Electrica Furnizare on alates 2014. aastast eraettevotja ja ta ei kuulunud 2012. aasta memorandumi allkirjastajate hulka (vt pShjendus
235 allpool). Tema nduded Oltchimi vastu olid Electrica omadega vorreldes viga viikesed.

(*}) Konsortsium kisitles kdiki volakategooriaid maksejduetusseaduse tihenduses ebasoodsas olukorras kategooriatena, sest reorgani-
seerimise kava alusel makstakse koik volad tagasi vahem kui 100 % ulatuses voi enam kui 30 pédeva parast seda, kui pankrotikohtunik
on kava kinnitanud (vt reorganiseerimise kava punktid 1.2.1 ja 5.1.1).
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(78) Rumeenia ametiasutused teatasid, (**) et Oltchim parandas oma majandus- ja finantstulemusi. Ettevdtja kidive
suurenes 2015. aastal tinu pdhitoodete miiiigi kasvule (33 % kasv poliieeterpoliioolide puhul, 7 % kasv kloorlee-
listoodete puhul) 31 % vorreldes 2014. aastaga ja 59 % vorreldes 2013. aastaga. EBITDA paranes vorreldes 2013.
aastaga 109 miljoni Rumeenia leu vorra.

(79)  Uute katsetega driithingut erastada alustati 2013. aasta juunis, aga need katsed ebadnnestusid taas hiljem samal
aastal.

(80)  Volausaldajate heakskiidetud ja kohtu kinnitatud kava kohaselt (vt Table 5 eespool) peavad maksuvélausaldajad ja
riigile kuuluvad ettevotted tithistama volad kuni 408,5 miljoni euro ulatuses (AAAS 216 miljonit eurot, mis
moodustab 81,9 % tema kogundudest, ja riigile kuuluvad ettevdtted 174,3 miljonit eurot).

(81)  Niinimetatud olulised tarnijad (st CET Govora SA ja riigi veevarude haldusamet) pidid tiihistama vastavalt 21,2
miljonit eurot ja 2,2 miljonit eurot, mis moodustasid 70-71 % nende kogunduetest. Electrica pidi tithistama 112
miljonit eurot, mis moodustab 77,6 % tema kogundudest.

(82)  Lisaks mitmesuguste avaliku sektori volausaldajate tithistatavate vdlgade summadele, mis on esitatud tabelis 5, on
allpool tabelis 6 esitatud vastavad volasummad, mis saadakse maksimaalse heakskiidetud mahakandmise
tulemusel tagasi Oltchim SPV tervikuna miiiigi korral, mis on ette nihtud reorganiseerimise kavas.

Tabel 6

Avaliku sektori volausaldajad (volgade tithistamine ja sissendudmine kava alusel)

(eurodes)
Tithistatavad vélad Minilgaalsed Vf)lia-
N . ~ (maksimaalne sun}mat ,Orlltnsho n S;{f]as
Volausaldaja Koguvdlg .. parast Oltchim
}llle?(ksliudetud ma- tulevast miiiiki sisse
akantav summa) nouda
Maksuvdlausaldajad
AAAS 264 286 269 216 498 450 47 787 819
DGFP Craiova 5597 262 3910 841 1 686 422
Keskkonnafondi amet 13 025 112 10 726 900 2 298 212
Rumeenia veevarude haldusamet 3158 632 2238 493 920 139
Rumeenia energeetikavaldkonna reguleerimise 4066 3 349 717
amet
Bradu linnavalitsus 220 144 181 300 38 843
Ramnicu Valcea linnavalitsus 466 175 383 921 82 254
Bébeni linnavalitsus 544 448 96
Riigile kuuluvad ettevotted (niited)
CEC Bank 12 390 623 3311 312 9 079 311
Riiklik soolatootja Salrom 6782 113 4242 980 2539 134

(¥) Rumeenia 22. oktoobri 2015. aasta esildis.
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(eurodes)
Tithistatavad vélad Minilgaal;ed Vélla_
N . - (maksimaalne sun}mat ’Orllzlilo n Sszllas
Volausaldaja Koguvolg .. pérast Oltchim
?}ee}l{ksktudetud ma- tulevast miiiiki sisse
akantav summa) nduda

CET Govora 30 117 982 21 120 370 8 997 613
Electrica SA 144 877 778 112 483 035 32 394 743
Electrica Furnizare 12 437 442 8 111 816 4 325 625
CFR Marfa 25 364 472 25 364 472 0
Kokku 518 728 615 408 577 686 110 150 928

(83) Pidrast reorganiseerimise kava heakskiitmist kanti juba maha mérkimisvddrne osa volgadest. Rumeenia teatas oma
2015. aasta oktoobri esildises, et ajavahemikul 2015. aasta aprillist oktoobrini tithistati umbes 2,358 miljardi
Rumeenia leu (518 miljoni euro) véartuses vdlgasid (*4).

(84) Rumeenia ametiasutused teatasid dhtlasi, et Oltchim SPV miiigipakkumine saadeti koigile kahepoolsetele
kaubanduskodadele Rumeenias (juuli 2015) ja 30 kaubanduskojale mujal maailmas (september 2015). Esimene
kohtumine vdimalike ostjatega toimus 2015. aasta septembris/oktoobris.

3. KOMISJONI OTSUS ALGATADA AMETLIK UURIMISMENETLUS

(85) 8. aprillil 2016 otsustas komisjon algatada ametliku uurimismenetluse. Komisjon viljendas kahtlust kolme
toetusmeetme suhtes:

1) 1. meede: AAASi otsus volad tditmisele podramata jitta ja volgade edasine kuhjumine AAASi ees alates
2012. aasta septembrist. Vaatamata kindlale plaanile, mida komisjonile 2012. aastal viljendati, ei
konverteerinud Rumeenia ametiasutused AAASi ees kogunenud vélga (tol ajal 1 049 miljonit Rumeenia leud,
st umbes 231 miljonit eurot) omakapitaliks ega erastanud Oltchimit. Selle asemel jitkas Oltchim oma
dritegevust ja tema volg riigi, sealhulgas AAASi ees, kasvas (vdlg AAASi ees suurenes 1 049 miljonist
Rumeenia leust 1 201 miljoni leuni, st umbes 231 miljonist eurost umbes 264 miljoni euroni). Pirast seda,
kui erastamine 2012. aasta septembris ebadnnestus, ei pooranud AAAS oma ndudeid Oltchimi vastu
tditmisele. Ta ei ndudnud oma nduete tagasimaksmist Oltchimi viivitamatu likvideerimise kaudu, vaid ootas
vola konverteerimist omakapitaliks, kuigi Oltchimi erastamise protsess oli taas ebadnnestunud.

2) 2. meede: (¥) CET Govora ja Salromi toetus Oltchimi tegevusele jitkuvate tarnete kaudu alates
2012. septembrist kuni 2013. aasta jaanuarini. Pdrast erastamise ebadnnestumist 2012. aasta septembris
Oltchimi finantsseisund halvenes ja tootmine peatati. Rumeenia ametiasutused votsid mitmesuguseid
toetusmeetmeid, et véimaldada Oltchimil tootmine taastada. Tootmise taastamine poleks olnud véimalik ilma
riigile kuuluvate Oltchimi tarnijate CET Govora ja Salromi otsuseta jitkata Oltchimile tarnimist, kuigi Oltchim
polnud oma volgu tasunud.

— CET Govora allkirjastas Oltchimiga 15. septembril 2012 uue elektrilepingu ja ndustus seejirel suurendama
elektritarneid (esialgu alates 25. oktoobrist 2012, seejirel alates 12. novembrist 2012) ning jdtkama
tarneid ka pérast 1. jaanuari 2013. Paistab, et need muutused lepingulises suhtes Oltchimiga viidi ellu
seoses mitme sellise otsuse rakendamisega, mille Vélcea maavolikogu oli vétnud vastu Oltchimi
elektrivarustuse tagamiseks.

(**) Rumeenia 22. oktoobri 2015. aasta esildis, lehekiilg 2.
(*) See meede esitati algatamisotsuses algul 3. meetmena. Kuna seda meedet rakendati aga samal ajal 1. meetmega ja need molemad eelnesid
3. meetmele (algatamisotsuses alguses 2. meede), viidatakse sellele kiesolevas otsuses kui 2. meetmele.
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— Salrom oli ndus tarnete eest tasumise edasilikkamisega ning ndustus seega Oltchimi volgade
suurenemisega tema ees.

S
~

3. meede: (“) AAASI ja riigile kuuluvate ettevotete (¥) 2015. aasta otsus kiita heaks reorganiseerimise kava
kohane volgade tithistamine; AAAS, CET Govora, riigi veevarude haldusamet ja Electrica hailetasid koik
reorganiseerimise kava poolt. Selle tulemusel ndustus AAAS oma nduded Oltchimi vastu 216 miljoni euro
ulatuses tithistama, arvestades (ebakindla) vdimalusega saada hiljem tagasi 47 miljonit eurot. Salrom ndustus
tithistama 4,2 miljonit eurot volast, CET Govora SA ndustus tithistama 21,1 miljonit eurot volast, riigi
veevarude haldusamet ndustus tithistama 2,2 miljonit eurot vdlast ja Electrica ndustus tithistama 112 miljonit
eurot volast. Selle tulemusel loodavad need riigile kuuluvad ettevotted saada eduka miiiigi korral tagasi
jirgmised volasummad: Salrom 2,5 miljonit eurot, CET Govora SA 8,9 miljonit eurot, riigi veevarude
haldusamet 0,9 miljonit eurot ja Electrica 32 miljonit eurot (vt tabelid 4 ja 5).

(86)  Algatamisotsuses vottis komisjon esialgu seisukoha, et eespool kirjeldatud meetmed holmasid riigi ressursse ja
olid riigiga seostatavad. Pidades silmas seda, kui ebatdendoline on, et mdni arukalt tegutsev eraettevdtja oleks
Oltchimi suhtes selliseid meetmeid v&tnud, asus komisjon esialgsele seisukohale, et Oltchim sai meetmetega
pohjendamatu eelise; see eelis oleks valikuline, kuna sellest sai kasu iiksnes Oltchim.

(87) Samuti mdrkis komisjon, et meetmed vdisid kahjustada liikmesriikidevahelist kaubandust, sest Oltchim
konkureeris muude kemikaalitootjatega teistes liikmesriikides ja ka mujal maailmas. Meetmed véimaldasid
Oltchimil tegevust jitkata, ilma et ettevdtja oleks pidanud sarnaselt oma konkurentidega silmitsi seisma
tagajargedega, mis oleksid tildjuhul tema kehvade finantstulemustega kaasnenud.

(88) Uhtlasi kahtles komisjon meetmete kokkusobivuses siseturuga, eelkdige seetdttu, et Rumeenia ametiasutused ei
esitanud kokkusobivuse kohta iihtki vdimalikku p&hjendust. Komisjoni esialgne seisukoht oli, et Oltchimit v6ib
kisitada raskustes oleva ettevOtjana vastavalt 2014. aasta suunistele raskustes olevate mittefinantsettevdtjate
pddstmiseks ja timberkorraldamiseks antava riigiabi kohta (edaspidi ,pddstmise ja imberkorraldamise 2014. aasta
suunised), (**) eelkdige arvestades 30. jaanuaril 2013 algatatud maksejduetusmenetlust. Sellele vaatamata paistis,
et itkski meede ei vastanud pdistmise ja imberkorraldamise suunistes kehtestatud kokkusobiva pddstmis- voi
tmberkorraldamisabi kriteeriumidele. Eelkdige seetdttu, et reorganiseerimise kavast ei teatatud (Rumeenia
ametiasutused ei vdida, et neid meetmeid voib kisitada restruktureerimisabina), ei saanud komisjon hinnatareorga-
niseerimise kava osi, sealhulgas investeerimis- ja ajakohastamismeetmeid, ega seda, kas meetmetega taastataks
pikaajaline elujdulisus ja kas need jddvad minimaalseks, et viltida pohjendamatut konkurentsi kahjustamist.

(89) Eeltoodu pohjal oli komisjoni esialgne seisukoht, et need meetmed kujutavad endast riigiabi ELi toimimise
lepingu artikli 107 16ike 1 tihenduses. Kuna meetmete votmisega oleks rikutud ELi toimimise lepingu artikli 108
16ikes 3 sdtestatud teatamiskohustust ja rakendamiskeeldu, markis komisjon, et need niivad kujutavat endast
ebaseaduslikku riigiabi. Kuna reorganiseerimise kavast komisjonile ei teatatud, ei saaks neid meetmeid kuulutada
siseturuga kokkusobivaks.

4, MARKUSED ALGATAMISOTSUSE KOHTA
4.1. Rumeenia esildised

(90) Oma mirkustes komisjoni algatamisotsuse kohta esitab Rumeenia mitu tihelepanekut koigi kolme eespool
kirjeldatud meetme kohta.

4.1.1. Rumeenia mdrkused 1. meetme kohta

(91) Rumeenia viidab, et AAAS kditus ajavahemikul 2012. aasta septembrist 2013. aasta jaanuarini eradigusliku
vOlausaldajana ja et asjaolu, et AAAS ei pooranud oma ndudeid tditmisele, oli sellel lithikesel, 5-kuusel
ajavahemikul téielikult digustatud diguslike ja de facto piirangute tottu:

(*) Nagu selgitatud eelnevas allmirkuses, esitati see meede algatamisotsuses alguses 2. meetmena.

(*) Eelkoige Electrica, Salrom, CET Govora ja riigi veevarude haldusamet.

(**) Suunised raskustes olevate mittefinantsettevdtjate padstmiseks ja iimberkorraldamiseks antava riigiabi kohta, ELT C 249, 31.7.2014,
k1.
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(92)  Giguslikud piirangud on seotud mdjuga, mida avaldab niinimetatud erihaldusmenetlus (Rumeenia seaduse
nr 137/2002 artikli 16 15ike 5 punkt c), mille kohaselt maksete ja maksude vdlausaldajad ei saa volgu sisse
nduda seni, kuni driithingut erastamiseks ette valmistatakse. Viidetavalt takistas see AAASil nduda oma vola
viivitamatut tagasimaksmist, pidades silmas majanduse, kaubanduse ja -ettevitluskeskkonna ministeeriumi
kiigushoitavat erastamisprotsessi, isegi parast seda, kui erastamine 2012. aasta septembris ebadnnestus. Samuti
viidab Rumeenia, et selliste miiiidavate varade puudumine, mida ei kasutatud tagatiste andmiseks volausaldajatele,
piiras de facto AAASi voéimet oma ndudeid tditmisele poorata ning selgitaks ka seda, miks erasektori volausaldajad
samuti oma ndudeid tditmisele ei pooranud. Sellega seoses esitab Rumeenia ndite erapanga Banca Comerciald
Romand kohta, kes ei rakendanud sundtiitmist ja eraldas isegi kokku umbes 1 miljoni euro vidrtuses tdiendavaid
rahalisi vahendeid poliieeterpoliioolide osakonna taaskiivitamiseks ning konsultatsiooniuuringu tegemiseks
Oltchimi tegevuse taastamise voimaluse kohta.

(93) Rumeenia mirgib iihtlasi, et AAASI otsus mitte nduda oma vola viivitamatut tagasimaksmist tulenes ka sellest, et
Rumeenia algatas eelteavitamismenetluse, et teatada Euroopa Komisjonile pddstmisabi andmisest (abi, mille kohta
selgus hiljem, et see pole kooskdlas paistmise ja imberkorraldamise 2014. aasta suunistes kehtestatud ithekordse
abi pShimottega).

(94) Rumeenia margib Raiffeiseni uuringu pohjal, et arvestamata keskkonnavastutusest tulenevaid mahaarvamisi, oleks
AAAS saanud likvideerimisstsenaariumi korral tagasi 10 %, mitte 12 % oma volast, sest AAASi ndue Oltchimi
vastu oli ligi 1,2 korda suurem kui ndue, mida Raiffeisen 2011. aastal arvesse vottis, kui ta pidi vordlema
Oltchimi turu- ja likvideerimisvaartust. Oma 2018. aasta mai esildises ldheb Rumeenia veel kaugemale, viites, et
pankroti korral oleks Oltchimi puhul eelisjarjekorras kaetavad keskkonnavastutusest tulenevad kohustused
tiletanud likvideerimisstsenaariumile vastavast sundmiitigist saadavat eeldatavat kogutulu, ning jireldab, et AAASI
vOla tagasisaamise méir oleks olnud null.

(95) Rumeenia mirgib, et AAAS keskendus tol ajal iiksikasjaliku teabe saamisele Oltchimi olukorra kohta, et tal oleks
voimalik teha histi dokumenteeritud otsus, ja et need mdned kuud, mis jdid erastamise ebadnnestumise ja
maksejduetuse vahele, sobisid jarelemdtlemisperioodiks.

(96)  Viimaseks mirgib Rumeenia, et kuni maksejouetusmenetluseni oli AAAS ndudnud Oltchimilt turutingimustele
vastavaid intresse. Rumeenia sonul tdestab see, et AAASi otsus hoiduda nduete viivitamatust tditmisele
pooramisest ei kujuta endast riigiabi, ning Rumeenia viidab, et see on kooskdlas lihenemisviisiga, mida jargiti
komisjoni 2012. aasta otsuse pdhjenduses 98 jj. Samuti mérgib Rumeenia, et vdla edasine kuhjumine tuleneb
tiksnes juba olemasoleva vdla intressidest, mis pole olulise tahtsusega, juhul kui v6la pdhiosa tagasisaamine on
niikuinii tdiesti ebarealistlik.

4.1.2. Rumeenia mdrkused 2. meetme kohta

(97) Rumeenia leiab, et otsustades tarneid jitkata ja kauplemistingimusi soodsamaks muuta, kditusid CET Govora ja
Salrom ,erasektori volausaldajatena, sest nende antud uued vélad olid garanteeritud (tagatud)*, ning kuna nende otsus
tarnida Oltchimi tegevuse taastamiseks vajalikke toorained sarnanes nende otsustega, mille oli teinud teatavad
eraettevitiad. CET Govora ja Salromi otsus pd&hineb viidetavalt tdendosusel saada juhul, kui tegevusega
alustatakse, suurem osa volast tagasi. Samuti mérgib Rumeenia, et omavahelise tehnoloogilise sdltuvuse tdttu
seoses toostusvee ja demineraliseeritud vee tarnimisega Oltchimile kiitusid Salrom (kuigi tema soltuvus oli
viiksem) ja CET Govora arukate oluliste tarnijatena. Kuna Oltchimist sdltus 2015. aastal 14 % Salromi kiibest ja
39 % CET Govora tulust, polnud praktilist lahendust, kuidas CET Govora oleks saanud Oltchimit kui t66stusauru
ostjat asendada.

(98)  Salromi kohta mirgib Rumeenia ithtlasi, et parast Oltchimi maksejouetuks muutumist sai Salrom kokku iile 33
miljoni Rumeenia leu védrtuses makseid, kuna pirast Oltchimi maksejouetuse tekkimist kehtestas ta tingimuse, et
edasised tarned Oltchimile sdltuvad ettemaksetest; see oli tingimus, millega Oltchim labirddkimiste tulemusel
noustus ja millest ta kinni pidas.

(99) CET Govora tarnete kohta vididab Rumeenia, et Oltchimile kehtiv elektri ja auru miigihind vastab
turutingimustele ja et seda on 1. veebruarist 2013 kuni 31. martsini 2016 tdies ulatuses makstud (476 miljonit
Rumeenia leud).
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4.1.3. Rumeenia mdrkused 3. meetme kohta

(100) Rumeenia viidab, et AAASI ja riigile kuuluvate ettevdtete poolthdil oli kooskdlas turumajanduse tingimustes
tegutseva volausaldaja pShimottega, nagu kokkuvatlikult kirjeldatud allpool.

(101) Esiteks toetab Rumeenia viidet, et Oltchimi pankroti stsenaariumi véirtus oleks negatiivne. Oma seisukoha
toetamiseks esitab Rumeenia véirtused, mis on antud Romcontroli 2009. aasta veebruari ja 2010. aasta
detsembri hindamisaruannetes (vastavalt — 281 miljonit eurot ja — 407 miljonit eurot). Peale selle esitab
Rumeenia Winterhilli hinnangu, mille kohaselt saadaks likvideerimisstsenaariumi korral tagatiseks antud varadest
umbes 108 miljonit eurot ja koormamata varadest 32 miljonit eurot (viimasest arvataks maha 22,2 miljonit eurot
koondatud tootajate lahkumishiivitiste jaoks).

(102) Viidates algatamisotsuse pdhjendusele 120, lisab Rumeenia, et keskkonnavastutus, mida Winterhilli aruandes
kisitletakse, on seotud iiksnes vara puhastamisega ja ettevalmistamisega miiiigiks ning see ei hdlma tavajadtmete
hoidla ega ohtlike jddtmete ladustamiskoha sulgemist ega seadmete ja hoone kasutuselt kdrvaldamist ja
lammutamist ega maa ja keskkonna algse seisundi taastamist. Keskkonnakohustuste summa on Oltchimi
hinnangul umbes 464 miljonit eurot ja iiletaks seega Winterhilli hinnangu kohast tagamata vdlausaldajate tulu
likvideerimismenetluse korral.

(103) Tdendosus, et AAAS ja riigile kuuluvad ettevdtted Oltchimilt mistahes suuruses makse saavad, oli seetdttu
oluliselt suurem reorganiseerimismenetluse korral.

(104) Teiseks mirgib Rumeenia, et AAASIl ja Electrical polnud vdimalik algatada vélgade sissendudmiseks Oltchimi
suhtes pankrotimenetlust, sest maksejouetusseaduse artikli 1 16ike 2 nduded polnud selles osas tdidetud.

(105) Kolmandaks mirgib Rumeenia, et kuigi AAASi turumajanduse tingimustes tegutseva volausaldaja uuring tehti
enne seda, kui reorganiseerimise kava volausaldajate 9. mirtsi 2015. aasta koosolekul heaks kiideti, on AAASi
tehtud uuring asjakohane ja piisav jireldamaks, et AAASi otsus reorganiseerimise kava heaks kiita sarnaneb
erasektori volausaldaja otsusega. Kava tagasililkkamisega oleks kaasnenud pankrot, mis oleks tihendanud, et
vOlgu ei saada tagasi, pidades silmas seda, kui vdike osa AAASi volgadest oli tagatud, ja keskkonnakohustuste
suurt summat, mis kaasneb maa haljastamiseks tehtavate okoloogiliste toodega. Seega nditas AAASI elluviidud
uuring, et AAAS oleks saanud reorganiseerimise kava heakskiitmise korral tagasi rohkem kui Oltchimi
likvideerimise korral, mille puhul keskkonnakohustused tdidetaks maaruse nr 195/2005 kohaselt eelisjirjekorras.

(106) Rumeenia leiab, et reorganiseerimise kava rakendamisele jirgnev 20 % suuruse osa tagasisaamine AAASi volast
oli hailetamise ajal usaldusviirne prognoos.

(107) Neljandaks réhutas Rumeenia, et siseriiklik kohus liikkkas oma 22. aprilli 2015. aasta otsusega nr 892 tagasi
kolme volausaldaja taotluse reorganiseerimise kava tithistada. See otsus kinnitas, et reorganiseerimise kava teenis
vOlausaldajate huve paremini kui pankrotistsenaarium, eelkdige vottes arvesse eelisjirjekorras tasutavat
hinnangulist keskkonnakohustuste summat 464 miljonit eurot, mis iiletas markimisvaarselt Winterhilli hinnangut,
mille kohaselt saadakse likvideerimisstsenaariumi korral tagasi 108 miljonit eurot tagatiseks antud varadest ja 32
miljonit eurot koormamata varadest.

(108) Rumeenia viidab, et maksuvdlausaldajad ja tagamata volausaldajad ning muud riigile kuuluvad ettevdtted, nagu
AAAS ja Electrica, kiitusid turumajanduse tingimustes tegutsevate ettevOtjatena, otsustades reorganiseerimise
kava, mitte Oltchimi likvideerimise kasuks: nad kditusid sarnaselt eraettevdtjatega, nagu Erste Group Bank AG ja
Bulrom Gas Impex SRL, kellel oli nii tagatud kui ka tagamata vdlgu ja kes samuti kava heaks kiitsid. Uhtlasi
viidab Rumeenia, et enne maksejduetusmenetluse algust kehtestas Salrom kinnisvaratagatise esitamise tingimuse,
et temast saaks tagatud nduetega volausaldaja.
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(109) Viiendaks markis Rumeenia oma esildises, et Electrica esitas koik seadusega lubatud hagid oma vola
tagasisaamiseks maksejouetusmenetluse kiigus, et véltida sdltumist reorganiseerimise kavast. Rumeenia kohtud
neid hagisid aga ei rahuldanud. Seega oli kava poolt hiiletamine viimane vdimalus, mis nditab, et Electrica kiitus
nagu turumajanduse tingimustes tegutsev ettevitja. Poolthddle andmine reorganiseerimise kavale oli ainus
kittesaadav volgade tagasisaamise vdimalus vdlausaldaja Electricale, kes oli registreeritud nii tagatud nduetega kui
ka tagamata volausaldajana.

(110) Rumeenia viidab, et turumajanduse tingimustes tegutsev ettevtja/volausaldaja oleks otsustanud reorganiseerimise
kava kasuks, sest see on vahend, mis on pakkunud Rumeenia maksejduetusjuhtumite ja Electricale teada olevate
maksejouetusjuhtude korral dildiselt paremat vdimalust vdlgade tagasisaamiseks: Rumeenia rohutab, et ametlikel
pankrotihalduritel, kes vastutasid kava viljatootamise eest, on juriidiline kohustus volgniku vara maksimeerida ja
et neid voidakse isiklikult vastutavaks pidada, kui nad vdlausaldajate jaoks parimat tulemust ei saavuta.

(111) Samuti selgitas Rumeenia, et kava toetav aruanne niitas usutavalt, et Electrica jaoks oli reorganiseerimine ainus
voimalik viis osa enda antud vdlgadest tagasi saada. Rumeenia arvates pole moistlik viita, et Electrica oleks
pidanud tegema eraldi kuluka uuringu, et kinnitada tuntud ekspertide sedastatud aspekte, mida on kinnitanud
siseriiklikud kohtud ja ndidanud majanduslikud kogemused: Oltchimi keskkonnakohustuste tditmise kulud oleksid
muutnud vihetdendolisemaks, kui mitte vdimatuks selle, et Electrica pankrotimenetluse korral mingigi summa
oma nduetest Oltchimi vastu tagasi saab.

(112) Seevastu Electrica vimalus saada tagasi 160 miljonit leud, nagu reorganiseerimise kavas pakutud — isegi kui
sellega kaasneb pikem ajavahemik ja moned riskid —, oli kahtlemata eelistatud lahendus, nagu nditas ka muude
erasektori volausaldajate, niiteks Erste Group Bank AG, tegevus.

(113) Rumeenia mirgib, et Salromi ja CET Govora vastuhdil reorganiseerimise kavale poleks vdimaldanud neil tagasi
saada tagamata osa vOlast; seega oli nende parim valik kiita heaks reorganiseerimise kava, mille puhul tagatud
nduetega volausaldajad olid ndus volgade mahakandmisega tingimusel, et tagamata volad saadakse osaliselt tagasi.

4.2. Huvitatud kolmandate isikute mirkused

(114) Algatamisotsuse kohta esitasid mérkusi neli huvitatud isikut — PCC (Oltchimi vdhemusaktsiondr), Electrica,
pankrotihaldurite konsortsiumi moodustavad Rominsolv ja BDO (kes vastutavad Oltchimi pankrotihalduse eest)
ning veel itks huvitatud isik, kes soovis jidda anoniiiimseks.

4.2.1. Rominsolv ja BDO (Oltchimi ametlikud pankrotihaldurid)

(115) Rominsolv ja BDO on Oltchimi ametlikud pankrotihaldurid, kes koostasid reorganiseerimise kava, mille Oltchimi
volausaldajad hiljem heaks kiitsid. Nad esitavad mitu argumenti reorganiseerimise kava toetuseks.

(116) Seoses 1. meetmega viidavad Rominsolv ja BDO, et:

— komisjon poleks pidanud tuginema Raiffeiseni aruandes esitatud likvideerimisvéirtusele, sest selles aruandes
tuginetakse jitkuva dritegevuse hiipoteesile ja ei vdeta arvesse likvideerimisstsenaariumiga kaasnevaid
keskkonnakohustusi. Seega on vale komisjoni hinnang, et AAAS oleks 2012. aastal Oltchimi likvideerimise
kaudu tagasi saanud 12 % oma vdlast.

— Muud volgade tagasisaamise viisid (st tditemenetlused) polnud AAASi jaoks vdimalikud, sest AAASil polnud
tditedokumenti ja tal polnud v&imalik seda nii lithikese ajavahemiku jooksul saada (september 2012 — jaanuar
2013).
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— Samuti ei hdlmanud Oltchimi varad 2012. aasta septembris enam selliseid varasid, mida saaks volgade
tagatiseks pantida.

— Viimaseks loetlevad Rominsolv ja BDO hulga eraettevotjaid, (*') kes sel ajavahemikul Oltchimi halvenevale
finantsseisundile vaatamata koost6od jatkasid ja Oltchimit toetasid. Uksnes kaks (°°) kokku 205 iiksusest, kes
on kantud Oltchimi volausaldajate nimekirja, votsid volgniku suhtes tiitemeetmeid.

(117) Seoses 2. meetmega viidavad Rominsolv ja BDO, et:

— CET Govora osalus Oltchimi dritegevuse taastamises oli vordlemisi piiratud; kogunenud volg elektri- ja
auruvarustuse eest ulatus umbes 25 miljoni Rumeenia leuni (vOrreldes koguvdlaga 84,2 miljonit leud
31. augustil 2012). Samuti arvutas CET Govora Oltchimiga sdlmitud lepingute pdhjal viivist varasematelt
volgadelt, mida ei tuleks kisitada osana toetusest tootmise taastamiseks.

— Salromi osalus Oltchimi dritegevuse taastamises oli samuti vdrdlemisi piiratud; toodete tarnimise eest esitatud
arvete tasumata jitmisest kogunenud volg oli itksnes 1,8 miljonit Rumeenia leud. Ulejadnud 13,2 miljonit
leud moodustasid viivised, mis arvutati Oltchimiga s6lmitud lepingute pdhjal varasematelt volgadelt, mida ei
tuleks kasitada osana toetusest tootmise taastamiseks.

(118) Uhtlasi vdidab BDO, et komisjon eiras seda, kui oluline on nelja suure osalise (Oltchim, CET Govora, Uzinele
Sodice Govora ja Salrom) vastastikune tehnoloogiline sdltuvus, mis seisneb selles, et nad on samal ajal iiksteise
tarnijad ja kommunaalteenuste tarbijad.

(119) Seoses 3. meetmega viidavad Rominsolv ja BDO, et:

— komisjon pole saavutanud ndutavat tdendatuse taset nditamaks, et mitme riigile kuuluva ettevdtte (st CET
Govora, Rumeenia veevarude haldusamet, Salrom, Electrica) ja AAASi otsus héddletada reorganiseerimise kava
poolt oli riigiga seostatav.

— Reorganiseerimise kava koostavate ametlike pankrotihaldurite suhtes kehtib sdltumatuse pdhimate, et tagada
tohus menetlus, volausaldajate vOrdne kohtlemine, suur ldbipaistvus ja nduete tagasisaamise médra
maksimeerimine. Nende koostatud kava vastas kdigile Rumeenia diguse kohastele standarditele ja kohtunik
kiitis selle heaks. Seega pole mdistlik oodata, et kdik volausaldajad pithendavad eraldi aega ja ressursse selleks,
et koostada eraldi hinnangud oma nduete tagasimaksmise kohta, nagu komisjon paistab mdista andvat.

— Komisjon eksis eeldades, et Winterhilli aruandes vdeti Oltchimi likvideerimisvéirtuse hindamisel arvesse
Oltchimi koiki keskkonnakohustusi. Aruandes voeti arvesse iiksnes tavapidraseid seadmete demonteerimise
kulusid, aga mitte keskkonnakohustustest tulenevaid kulusid. Seega eeldati reorganiseerimise kavas digesti, et
pankroti (likvideerimise) korral on tagasimakstavate nduete vairtus kdigi volausaldajate puhul null.

— Mitme majandusnditaja pohjal, mis osutasid maksejouctusmenetluse kdigus Oltchimi paranevale
majanduslikule olukorrale, polnud ebamdistlik uskuda, et Oltchim SPV on véimalik turul edukalt dra miitia
prognoositud hinnaga 306 miljonit eurot.

— Viimaseks viidavad Rominsolv ja BDO, et Winterhilli 2013. aastal arvutatud summa 306 miljonit eurot
polnud oige, aga et see parandati dra aruandes, mis esitati volausaldajatele seoses nende 4. detsembri 2014.
aasta koosolekuga, mirkides eeldatavaks miitigihinnaks 295 miljonit eurot.

(*) Transilvania Bank, Banca Comercialdi Romand, MFC Commodities GmbH — Austria, Chemimpex LTD — Tiirgi, Tricon DRY LTD — USA,
Alum SA - Rumeenia, Arelco Power SRL — Rumeenia, SC Bulrom Gas SA, Uzinele Sodice Govora — Ciech Chemical Group SA.
(*) Polcheme Societe Anonime ja Bulrom Gas Impex SRL.
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4.2.2. Electrica

Electrica vididab, et tema otsus hiiletada kava poolt pole riigiga seostatav. Ta iitleb, et aktsioniride koosolek
delegeeris kava iile otsustamise Electrica SA peadirektorile, kes oli ainus kavale poolthiile andmise eest vastutav
isik. Seega pole 3. meede Electrica sdnul riigiga seostatav.

Peale selle viidab Electrica, et isegi kui otsust oleks saanud kisitada riigi voimust tulenevana, oli see mdistlik
driotsus, mis vastas turumajanduse tingimustes tegutseva volausaldaja pdhimdttele. Phimotteliselt usub Electrica,
et ta ei andnud oma otsusega kava toetada Oltchimile eelist; tema arvates kinnitab seda selliste erasektori
volausaldajate sarnane kaitumine, kes on Electricaga vorreldavas olukorras ja hddletasid samuti kava poolt.

Samuti margib Electrica, et ta ei viinud ellu turumajanduse tingimustes tegutseva volausaldaja uuringut, sest
Rominsolvil ja BDO-I oli juriidiline kohustus anda vdlausaldajatele ndu tulu maksimeerimise kohta.

4.2.3. Konfidentsiaalne [anoniiiimne] huvitatud kolmas isik

Anoniiimne isik toetab komisjoni kahtlusi. Ta kirjeldab tipsemalt toetusmeetmete moonutavat mdju, eriti
kloorleelistoodete (naatriumhiidroksiid) turul. Anontiimne isik usub, et pakutud lahendus Oltchim dra miitia on
perspektiivitu: arvukad ebadnnestunud katsed Oltchimit miiia niitavad, et turul pole Oltchimi vastu huvi;
miitigikavatsusega samast ajast pirinevad Oltchimi finantsaruanded niitavad, et kasumlikkus on ettevotja
pikaajalise jatkusuutlikkuse tagamiseks liiga viike. Selles kontekstis oleks Oltchimi ainus sobiv lahendus
dritegevuse tdielik restruktureerimine, sulgedes tehaseid, vihendades tegevusmahtu ja vdimalik, et lahkudes turult.

Anoniiiimne isik juhib whtlasi tdhelepanu sellele, et markimisvadrne osa kasumist, mille Oltchim 2015. aastal
teenis ja mida 2016. aastal oodati, saadi miities naatriumhiidroksiidi, mille miitigihind on tsikliline ja joudis
2015. aasta ,tsiikli tipu“ tasemeteni. Samuti on Oltchimi v&imsuse rakendusaste erakordselt madal (30 % kogu
tootmisvdimsusest, mis on vdga madal vorreldes ELi kloorleeliste to0stuse keskmise tasemega 80 %). Seega peaks
voimalik ostja tegema markimisvairseid lisainvesteeringuid, mis on vastuolus Oltchimi vdikese EBITDAga.

4.2.4. PCC

4.2.41. PCC mirkused 1. meetme kohta

PCC leiab, et kui AAAS oleks kiitunud erasektori vdlausaldajana, oleks ta pirast erastamisprotsessi
ebadnnestumist 2012. aasta septembris eelistanud poodrata oma ndue Oltchimi vastu tditmisele: seeldbi oleks
AAAS saanud tagasi 12 % oma ndudest, selle asemel et oodata terve reorganiseerimismenetluse jooksul
ebakindlat ndude tagasisaamist.

PCC viidab, et pdrast erastamise ebadnnestumist 2012. aasta septembris oli veel selgem, et turul puudus huvi
Oltchimi ostmise vastu. Moni aasta kestev ootamine reorganiseerimise kava viljatootamise jirele ja seejirel veel
mdne aasta pikkune ootamine selle rakendamise jirele seadis Oltchimi vara turuvdirtuse suurde ohtu. Aja
moo6dudes muutusid Oltchimi varad itha vanemaks ja kasutumaks.

PCC leiab, et AAAS oleks pidanud tuginema konkreetsele Rumeenia &igusaktile, mis puudutab riigigarantiide
tulemusel rahandusministeeriumi ees tekkinud vélgade sissendudmist (méddrus 29/2002) ja milles on sitestatud, et
sissendudmislepinguid, mille alusel riigigarantiid rahandusministeeriumilt AAASile iile kantakse, kisitatakse selle
digusakti kohaselt tiitedokumentidena. Seega leiab PCC, et AAAS oleks vdinud need tditedokumendid ilma
tdiendavate formaalsusteta tditmisele poorata. AAASI kisutuses oli mitmesuguseid nduete tditmisele pooramise
meetodeid, nagu sdtestatud valitsuse erakorralises maaruses nr 51/1998 riigivara realiseerimise kohta.
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(128) Samuti ndis, et AAAS kui tagatud nduetega avaliku sektori volausaldaja ei ndudnud maksejouetusmenetluse
kiigus tagasi oma tditmisele pooramise digust, mis oli peatatud, samas kui Electrica iiritas ebadnnestunult seda
teha. Seega ei kasutanud AAAS kaiki voimalikke digusakte, et tegeleda ettevdtja suutmatusega makset teha.

4.2.4.2. PCC markused 2. meetme kohta

(129) PCC leiab, et CET Govora ja Salrom ei kiitunud turumajanduse tingimustes tegutsevate ettevtjatena, jitkates
tarneid Oltchimile, vaatamata volgade tasumata jatmisele, ning et nende otsused olid riigiga seostatavad.

(130) Vastupidi Electricale ja Electrica Furnizarele otsustas CET Govora jitkata Oltchimi varustamist elektri ja
toostusauruga, kuigi Oltchim ei maksnud talle d4ra oma vdlga ja tema enda pangad olid sellele vastu; see otsus toi
6. mail 2016 kaasa CET Govora enda maksejouetuse: PCC margib, et CET Govora pankrotihalduri sénul on CET
Govora Oltchimit subsideerinud.

(131) PCC viidab, et CET Govora otsus taastada tarned Oltchimile pérast erastamise ebadnnestumist 2012. aasta
septembris on riigiga seostatav. PCC leiab, et CET Govora tegi otsuse Oltchimile tarnimist jitkata parast sellega
seotud otsuseid, mille PCC omanik Vilcea maavolikogu vottis vastu siis, kui Oltchimi maksevdimetus oli
tildteada. Samuti tsiteerib PCC CET Govora maksejouetushaldurit, kes rohutab, et ,otsus tarnida Oltchimile
elektrienergiat polnud majanduslikult pohjendatud, see oli poliitiliselt ajendatud ja kujutas endast suurepdrast ndidet sellest,
kuidas volgniku juhtimisse poliitiliselt sekkutakse [...].“

(132) Tunnistades, et Oltchim oli Salromi oluline klient, vdidab PCC, et turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja
poleks Oltchimi finantsseisundit arvestades jitkanud Oltchimile tarimist; Oltchimi vimalik likvideerimine
m&jutaks iiksnes @iht Salromi filiaali ja seejuures ainult 60 tookohta. Seega poleks iikski Salromiga sarnases
olukorras olev erasektori vdlausaldaja ndustunud vélgade kuhjumisega, vaid leppinud oma kiibe vihenemisega, et
hoida oma driithing elujdulisena.

(133) PCC viidab, et Salromi otsus taastada oma tarned Oltchimile pirast erastamise ebadnnestumist 2012. aasta
septembris on seostatav riigiga, kes Salromi kontrollib; Salromi juhatuse nimetab ametisse aktsionaride
tildkoosolek, kusjuures Rumeenia riigile kuulub enamik (51 %) Salromi aktsiatest ja rilk méirab kindlaks oma
esindajad juhatuses.

4.2.4.3. PCC miarkused 3. meetme kohta

(134) PCC viidab, et ndustudes oma nduete tditmise pooramise asemel vola mahakandmisega, ei kditunud AAAS, CET
Govora ega Electrica turumajanduse tingimustes tegutsevate volausaldajatena.

(135) PCC viidab, et vdlausaldajate heakskiidetud reorganiseerimise kavas puuduvad tegeliku timberkorraldamise (*!)
elemendid ning see piirdub pdhiliselt tiksnes vola restruktureerimise ja likvideerimisega. PCC viidab, et
aktsionidride koostatud reorganiseerimise kava oleks vdinud olla parem lahendus, aga vaatamata tema
ettepanekutele seda ei rakendatud, sest Rumeenia ametiasutused ei kiitnud seda heaks.

(136) Kui puuduvad pikaajalised meetmed Oltchimi pdhitegevuse imberkorraldamiseks, pole Oltchimil vdimalik jidda
elujduliseks ja kasumlikuks.

Turuvdartus

(137) PCC rohutab, et turuvdirtus, mille Winterhill Romania 2013. aastal kindlaks tegi, oli vdga ebakindel ja et
ettevaatlik turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja poleks kaks aastat hiljem 2015. aasta aprillis reorgani-
seerimise kava suhtes seisukohta vdttes seda digeks pidanud.

(") Rumeenia maksejouctusseaduse kohaselt tuleb reorganiseerimise kavas ette niha volgniku tegevuse ja/vdi timberkorraldamine,
driithingu restruktureerimine (aktsiondride struktuuri muutmise kaudu) ja volgniku tegevuse piiramine volgniku mone vara
likvideerimise kaudu. Kavas tuleks kasitleda ka volgniku elujoulisuse taastamise viljavaateid. Eelnimetatud tingimusi pole volausaldajate
heakskiidetud reorganiseerimise kava puhul tdidetud.
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(138) PCC leiab, et 2001., 2003., 2006., 2007., 2008. ja 2012. aasta ebadnnestunud katsed Oltchimit erastada nditasid
selgelt, et iikski investor poleks huvitatud aktsiate omandamisest erastamise kdigus parast eriotstarbelise ettevdtja
loomist, mille pankrotihaldurid vilja pakkusid. PCC lisab, et kehtestatud erastamishind pole pdhjendatud ning
seda ei saa pidada kava heakskiitmise usaldusvairseks aluseks. PCC on seisukohal, et kava on iiksnes moodus
kahjumliku dritegevuse sdilitamiseks ja Oltchimi pankroti edasiliikkamiseks.

(139) Samuti vdidab PCC, et Oltchimi hind oleks 2013. ja 2015. aasta vahel tdenioliselt langenud, sest rajatisi, mida
pole kaks aastat kasutatud, oleks vdimatu taaskaivitada. Seega vdiks Bradu tootmiskoha ainus véirtus seisneda
maas, kuigi sellega kaasnevad keskkonnakohustused.

(140) Oma viidete toetamiseks mainib PCC umbes 45 miljoni euro suurust hinda, mida iiksikisik (hr Diaconescu)
pakkus ebadnnestunud erastamisprotsessi kdigus 2012. aastal ja mis on kuus korda viiksem kui Winterhilli
hinnangu kohane Oltchimi hind. Samuti réhutas Chimcomplexi esindaja, kes 2016. aastal Oltchimi funktsio-
naalsete varade omandamiseks pakkumise tegi, 2016. aastal, et Oltchimi vairtus on oluliselt viiksem kui
reorganiseerimise kavas kiisitav hind.

(141) PCC rohutas, et avaliku sektori vdlausaldajad tegid otsuseid kontekstis, kus Oltchimi tegevus oli tegeliku reorgani-
seerimise kava puudumise ajal endiselt kahjumlik; samuti oli Oltchimi registreeritud kasum vdlgade
mahakandmise kaudu kunstlikult loodud ning ei tdendanud Oltchimi finantsseisundi paranemist. Positiivsed
tulemused finantsaruannetes olid itksnes eri arvestusmeetodite tulemused. S6ltumatus aruandes, mille 4riithing
[...] PCC nimel tellis, leitakse, et kui neutraliseerida erandlikud tegurid (nagu volgade mahakandmine 2015.
aastal), oli Oltchim vihetootlike varade t3ttu, nagu Bradu naftakeemiaiiksus viniiiilkloriidmonomeerid ja PVC,
ajavahemikul 1. jaanuarist 2013 kuni 30. juunini 2016 piisivalt kahjumis. Selles aruandes jireldatakse tihtlasi, et
materiaalne pohivara, mis moodustas 31. detsembril 2015 enam kui 84 % Oltchimi varadest, oleks pidanud
olema vairt 14-128 miljonit eurot olenevalt Oltchim SPV eeldatavast miitigist 2013. aasta detsembri ja 2014.
aasa detsembri vahel ning olenevalt kohtu médratud pankrotihaldurite koostatud reorganiseerimise kavas ette
nahtud stsenaariumist (A voi B); (*?) see summa on vdiksem kui Winterhilli esitatud hinnanguline vaartus (141
miljonit eurot).

Likvideerimisvédrtus

(142) PCC sonul oli Oltchimi hinnangulise turuvéddrtuse vordlus tema likvideerimisvddrtusega alltoodud pd&hjustel
ekslik.

(143) Esiteks olid olemas teised alternatiivid, nagu Oltchimi kdimasolev miiiik varakogumite kaupa.

(144) Teiseks tundub likvideerimisstsenaariumiga kaasnevate keskkonnakohustuste summa (463,7 miljonit eurot), mille
Oltchim arvutas, olevat paisutatud, et toetada reorganiseerimise kava, mitte Oltchimi likvideerimist, sest ei
tugineta vilistele sdltumatutele aruannetele. Teavet pole selle kohta, miks pankrotihaldurid ei ndudnud uut
uuringut. Neid Oltchimi hinnangu kohaseid likvideerimisstsenaariumiga kaasnevaid keskkonnakohustusi peaks ka
Oltchim SPV voimalik ostja oma pakkumises arvesse votma. Samuti toetab PCC komisjoni seisukohta, et likvidee-
rimisstsenaariumi korral v&ib suure osa varadest osta ostja, kes hakkab tegelema toostustegevusega Oltchimi
tegevuskohas, ning seega vilditakse kindlat lammutamist, mida nimetatud hinnangu puhul eeldati. PCC rdhutab
aga ebakindlust seoses Oltchimi keskkonnakohustuste summaga vastavalt 2015. aasta reorganiseerimise kavale.

Turu- ja likvideerimisvadrtuse vordlus

(145) Kontekstis, kus uued nduded, mis on tekkinud parast maksejouetusmenetluse algatamist Oltchimi suhtes, saavad
varasemate volgadega vorreldes kdrgema ndudediguse jirgu, oleks teatavatel volausaldajatel vdinud olla huvi
nduda Oltchimi likvideerimise alustamist, selle asemel et oodata selliste uute volgade kogunemist, mis oleks
vihendanud nende voimalusi nduete tagasisaamiseks. Samuti vdidab PCC, et Oltchimile parast maksejouetus-
menetluse algatamist tekkinud volga voidi alahinnata. Kui see on tdsi, oleks vdlausaldajatele reorganiseerimise
kava stsenaariumiga kaasnenud kehvemad nduete tagasisaamise viljavaated ja seega ulatuslikum volgade
mahakandmine.

(*) PCC esitas [...] tehtud eraldi uuringu, milles seati Oltchimi eeldatav miitigihind kahtluse alla. Uuringu tulemused on vastuolus kavas
esitatud hinnangulise miiiigivairtusega 306 miljonit eurot.
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Muud tihelepanekud 3. meetme kohta

(146) PCC viidab iihtlasi, et avaliku sektori volausaldajad oleks pidanud vordlema imberkorraldamise etapi kestust
pankrotimenetluse kestusega. Toimiva reorganiseerimise kava koostamine ja rakendamine vétab palju kauem aega
kui Oltchimi likvideerimine varade viivitamatu miiiigi kaudu.

(147) Avaliku sektori volausaldajad oleks pidanud oma olukorda dra kasutama.

— Rumeenia maksejouetusseaduse (artikli 94 punkt c) kohaselt voivad iiks vdi enam volausaldajat, kelle nduete
osakaal on vihemalt 20 %, teha ettepaneku reorganiseerimise kava kohta. Arvestades asjaolu, et AAASile
kuulus 34,7 % nduetest, oleks ta vdinud teha ettepaneku teistsuguse kava kohta, mille puhul on tulemused
AAASi ja muude avaliku sektori volausaldajate jaoks paremad.

— Kuna CET Govora osakaal maksejouetusseaduse artikli 96 kohases tagamata volausaldajate kategoorias oli
91 %, oli ta reorganiseerimise kava mojutamiseks eelisolukorras, mida ta ei paistnud &ra kasutavat.

— Salrom ja Rumeenia veevarude haldusamet kiitsid samuti kava heaks kahes enda antud volgade kategoorias,
kuigi nende seisund oleks neil vdimaldanud oma nduded vastavalt tagatud volausaldajana ja riikliku
maksuvdlausaldajana tditmisele poorata.

(148) Viimaseks mirkis PCC, et kuigi moned erasektori volausaldajad, kes reorganiseerimise kava poolt hdiletasid, olid
sarnases olukorras riigiga, oleks vale jireldada, et avaliku sektori volausaldajad, sealhulgas AAAS, olid sarnases
olukorras ettevaatlike turumajanduse tingimustes tegutsevate ettevOtjatega pOhjusel, et moned erasektori
volausaldajad héiletasid kava poolt: erinevalt erasektori volausaldajatest, kellel oli nii tagatud kui ka tagamata
ndudeid, olid peaaegu kdik AAASi nduded tagamata; samuti teadsid need erasektori vdlausaldajad, et Rumeenia
riik votaks koik vajalikud meetmed ja astuks koik vajalikud sammud, et tagada iga hinna eest Oltchimi
piisimajddmine, ning seega otsustasid nad riigiga neis jdupingutustes ,ithineda“.

(149) PCC on seisukohal, et 3. meede on riigiga seostatav, sest reorganiseerimise kava poleks olnud voimalik heaks kiita
ilma nende avaliku sektori volausaldajate ndusolekuta, kellel oli enamikus vdlausaldajate kategooriates
haalteenamus (ille 50 %): riik kontrollis tdepoolest otsustamist kdigis volausaldajate kategooriates peale tagatud
nduete ja tootajate kategooria. Seega kaitusid reorganiseerimise kava heaks kiitnud erasektori volausaldajad pigem
riigi otsuse jdrgijatena, mitte sellise kava toetajatena. Samuti mirgib PCC, et ta on ,teadlik, et mdned erasektori
volausaldajad votsid nahtavasti kasutusele samasuguse lGhenemisviisi nagu riik (st hddaletasid samuti kava poolt, kuigi see
polnud ilmselgelt neile soodne, sest nad pidid suure osa oma nduetest maha kandma).“ PCC on aga seisukohal, et ,see on
riik, kes sellise ,turutava® 16i, mitte vastupidi (riik suundumust jirgimas). Seda seetdttu, et riik kontrollis Oltchimit enne
maksejouetust, ta kontrollis hddletamist reorganiseerimise kava iile ning muudele volausaldajatele oli selge, et riik votaks kdik
meetmed, et tagada iga hinna eest Oltchimi piisimajddmine”.

4.3. Rumeenia mirkused kolmandate isikute tihelepanekute kohta (%)
4.3.1. Rumeenia lisamdrkused 1. meetme kohta

(150) Rumeenia leiab, et AAAS kiitus ,diguslike piirangutega“ erasektori volausaldajana, sest ta arvutas intresse, kuni
Oltchimi suhtes algatati maksejouetusmenetlus, ning likkab tagasi PCC viite, et AAAS ei votnud oma nduete
taitmisele pooramiseks piisavalt meetmeid. Rumeenia margib, et rahandusministeerium ning majanduse,
kaubanduse ja ettevOtluskeskkonna ministeerium ning OPSPI tegid ettepaneku memorandumi kohta. De facto
piirangute asjus selgitab Rumeenia, et AAAS ei saanud pangakontosid arestida, sest Electrica oli need juba
arestinud.

(151) Rumeenia kritiseerib loogikat PCC viite puhul, et AAAS oleks pidanud ndudma oma ndude téitmist: see oleks
andnud Oltchimile tduke maksejouetusmenetluse algatamiseks. Vastupidi PCC viitele oleks selle menetluse korral
olnud vilistatud, et AAAS oma nduded tagasi saab.

(**) VtRumeenia 28. novembri 2016. aasta esildis.



L 181/42 Euroopa Liidu Teataja 5.7.2019

(152) PCC arvamus, et AAAS oleks pidanud Oltchimi kaubad ja varad arestima, on Rumeenia arvates ebarealistlik,
vOttes arvesse asjaolu, et erasektori vdlausaldajad seda ei teinud.

4.3.2. Rumeenia lisamdrkused 2. meetme kohta

(153) Rumeenia margib seoses CET Govora ja Salromiga, et maksejduetuse jirgsed jooksvad volad tasus Oltchim
viivitusteta.

(154) Rumeenia leiab, et avaliku sektori ettevtjad kiitusid sarnaselt eraettevotjatega, nagu Bulrom Gas Impex (Oltchimi
kohalik tarnija), ning seega oli nende kditumine kooskdlas erasektori volausaldaja ja erasektori ostja pdhimdttega.

4.3.3. Rumeenia lisamdrkused 3. meetme kohta

(155) Esiteks margib Rumeenia, et PCC esildises pakutud lahendust tootada vilja reorganiseerimise kava, mida haldavad
aktsionirid, polnud maksejouetusseaduse kohaselt enam voimalik pérast kohtuliku iimberkorraldamise menetluse
algatamist rakendada; Rumeenia sdnul paneks PCC pakutud reorganiseerimisprotsess aktsiondrid vdlausaldajatega
vorreldes soodsamasse olukorda ning seega viimased seda heaks ei kiidaks.

(156) Rumeenia vaidlustab PCC seisukoha, et Oltchimi finantsseisund ,ei vasta vastuvoetavatele standarditele [...] ja
nditab endiselt kahjumit®, ning rohutab, et SeeNewsi jirjestuse kohaselt on Oltchim Kagu-Euroopa 100 kdige
kasumlikuma ettevotte seas 63. kohal (*4).

(157) Oltchimi varade hindamise puhul, mille viis ellu [...] ja mille tulemused esitas PCC, ei vaidlusta Rumeenia [...]
kohandusi seoses volgade mahakandmisega, aga on vastu diskonteeritud rahavoogude meetodi kasutamisele
Oltchimi varade hindamiseks. Rumeenia viitab Harvardi ja Sterni ilikooli koolitusmaterjalidele, toetamaks viidet,
et diskonteeritud rahavoogude meetod on mdeldud ariithingute hindamiseks ja ei sobi seega varade hindamiseks.

(158) Samuti ei ndustu Rumeenia PCC toetatud ideega, et AAAS mdjutas erasektori volausaldajate tegevust, sest
vihemalt kaks allkirjastajast panka (nimelt Erste Bank AG ja Banca Transilvania) on kogenud ja soltumatud
tilemaailmsed asutused.

(159) Rumeenia rohutab, et Oltchimi reorganiseerimise kava iile hailetamisel olid tegelikult kdige olulisemad erasektori
volausaldajate otsused, eelkdige kuna nad moodustasid 61,5 % tagatud nduetega volausaldajatest, kellel oli maarav
roll osalise mahakandmise heakskiitmises, mis oli hiddavajalik selleks, et kava kdigis kategooriates heaks kiidetaks.

(160) Rumeenia vididab, et pankrotihaldurite esitatud reorganiseerimise kava alusel voisid avaliku sektori asutused
oodata nduete tagasisaamist 500 miljoni Rumeenia leu ulatuses, mis on seitse korda suurem summa kui 72
miljonit Rumeenia leud, mille nad pidid eeldatavalt pankrotimenetluse korral tagasi saama.

(161) Samuti oli AAASil Rumeenia sdnul vdimalik reorganiseerimise kava alusel tagasi saada enam kui 18 % oma
kogundudest vorreldes iiksnes kuni 12 %ga, mille AAAS oleks Raiffeiseni uuringu kohaselt likvideerimise korral
tagasi saanud.

(162) Uhtlasi margib Rumeenia, et Oltchimi pankrotihaldurite arvamuse kohaselt kohaldataks pankroti korral
keskkonnakulude véltimise voi alahindamise eest Rumeenia diguse alusel kriminaalvastutust.

(**) https:/[top100.seenews.com/wp-content/uploads/2012/07SEE_top_100_2016_1.pdf
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(163) Rumeenia vditel (*°) viitavad hailetuseeskirjad sellele, et reorganiseerimise kava poleks vdimalik vastu votta, ilma
et selle kiidaks heaks tagatud néuetega volausaldajad, kes moodustavad maksejduetusseaduse kohaselt ebasoodsas
olukorras kategooria. Erasektori vdlausaldajad, kellel oli tagatud laenuandjate kategoorias hdilteenamus, olid seega
need, kes algatasid kava vastuvtmise ja tegid selle voimalikuks; seega ei kiitunud nad lihtsalt avaliku sektori
vOlausaldajate jirgijatena, nagu PCC oli vaitnud. Rumeenia tdpsustas, (*°) et tagatud nduetega volausaldajad
moodustasid ebasoodsas olukorras kategooria. Kui nad oleksid kava tagasi likanud, poleks seega tdidetud
maksejouetusseaduse artikli 101 1dike 2 punktis ¢ sitestatud tingimust ning see oleks takistanud muid
kategooriaid kava vastuvdtmist saavutamast.

(164) Uhtlasi rdhutab Rumeenia erinevust varasemate ebadnnestunud erastamiskatsete ja 2012. aasta protsessi vahel,
mis pdhines eriotstarbelisele ettevotjale iile antud Oltchimi varade miiiigil, mis tdhendab, et ost poleks hdlmanud
Oltchimi kogu bilanssi koos kohustustega, vaid itksnes tema varasid.

(165) Rumeenia mirgib, et jooksvate vdlgade vdirtus viheneb tinu Oltchimi saavutatud positiivsele EBITDA-le.

(166) Peale selle vaidleb Rumeenia vastu [anoniiiimse isiku] seisukohale, et Oltchim oleks ,struktuuriliselt kahjumlik®:
pigem on Oltchimi raskused eelkdige tingitud halbadest juhtimisotsustest.

(167) Oma 16. mai 2018. aasta esildises rohutasid Rumeenia ametiasutused lisaks eeltoodule allpool esitatud elemente.

(168) Esiteks ei andnud avaliku sektori volausaldajad Oltchimile eelist, sest voib kasitada, et nad tegutsesid pari passu
erasektori volausaldajatega koigis tagatud nduetega volausaldajate, maksuvolausaldajate, oluliste tarnijate ja
tagamata volausaldajate kategooriates.

(169) Enamik tagatud nduetega volausaldajaid hadletas kava poolt eelkdige oma veendumuse tdttu, et nad ei saaks
likvideerimisstsenaariumi korral tagasi summat, mis nende nduded tiielikult katab. Ainuiiksi asjaolu, et AAASil
oli ndudeid nii tagatud nduetega volausaldajate kui ka maksuvdlausaldajate kategoorias, ei mdjutaks eeltoodud
tihelepanekut pari passu tegutsemise kohta, sest AAAS vdis eeldada iiksnes seda, et ta saab kava korral suurema
summa kui likvideerimisstsenaariumi korral.

(170) Asjaolu, et tagatud nduetega volausaldajad hiiletasid kava poolt ja olid ndus kava kohase mahakandmisega, viitas
sellele, et maksuvolausaldajate nduded olid likvideerimisstsenaariumi korral véirtusetud. Et tagada maksuvdlau-
saldajate poolthddl kavale, ndustusid tagatud nduetega vdlausaldajad piirama oma osa tulust (ndustudes oma
nduete de facto tithistamisega 20-27 % ulatuses) madalamasse ndudediguse jirku kuuluvate kategooriate kasuks,
kes poleks likvideerimise korral midagi saanud.

(171) Enamiku tagamata volausaldajate (kelle nduetest kuulus 40,5 % Electricale) poolthdiled tdendavad nende usaldust
kava vastu, kuigi nende hailed olid viikese tdhtsusega, sest nad poleks saanud likvideerimise ega reorganiseerimise
kava stsenaariumi korral nduete tagasisaamist oodata.

(172) Teiseks mirkis Rumeenia, et Rumeenia ametiasutused, kellele komisjon andis vdimaluse esitada mirkusi
turumajanduse tingimustes tegutseva ettevdtja testi esialgse versiooni kohta, mille komisjon koostas
kittesaadavate asjaomasest ajast parit tdendite pdhjal tagatud nduetega volausaldajate ja maksuvdlausaldajate,
oluliste tarnijate ja tagamata volausaldajate seisukohast (selle 13ppversioon on esitatud kdesoleva otsuse I lisas),
esitasid selle kohta erinevaid tahelepanekuid. Eelkdige vordlevad Rumeenia ametiasutused reorganiseerimise kavas
ette ndhtud Oltchim SPV miiiiki in situ miitigiga, mida komisjon peab itheks kolmest vdimalikust likvideerimisst-
senaariumist. Rumeenia rohutab, et likvideerimisstsenaariumi korral ei saa oodata suuremat tulu kui reorgani-
seerimise kava puhul. Samuti esitas Rumeenia erinevad tehnilised mirkused selle kohta, kuidas turumajanduse
tingimustes tegutsev volausaldaja oleks tulusid ja kulusid reorganiseerimise kava ja likvideerimisstsenaariumi
korral hinnanud, votmata arvesse keskkonnakohustusi, mille neutraliseerimise Rumeenia vaidlustab.

(*) VtRumeenia vastus kolmandate isikute tdhelepanekutele algatamisotsuse kohta, 16ige 35.
(*®) VtRumeenia 16. mai 2018. aasta vastus —I lisa punkt R7.
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(173) Kolmandaks oli volausaldajate valitud variant kava poolt hddletada neile kokkuvdttes ilmselgelt kasulik, sest isegi
kui funktsionaalsetest varadest koosnevate varakogumite osakaal oli itksnes 57 %, tdi nende miiiigist saadud tulu
palju rohkem kasu kui keskmine stsenaarium pankroti korral. Lisaks eelnimetatule pidi saadama iilejaanud 43 %
moodustavate varade miitigist lisasummad ning seega oleks volausaldajate kasu olnud reorganiseerimismenetluse
korral kéige suurem. Peale selle prognoositakse, et Oltchim maksaks 2018. aasta esimeses pooles dra umbes 8
miljonit eurot oma jooksvast vdlast, mis tihendaks viiksemat jooksvat volga ja suuremaid vdlausaldajatele
jaotatavaid summasid reorganiseerimismenetluse raames.

5. OLTCHIMI VARADE MUUMISE PROTSESS

(174) Oma algatamisotsuses (vt pShjendus 85) leidis komisjon, et esialgu heakskiidetud reorganiseerimise kavas
sdtestatud miitigiprotsessiga voib kaasneda Oltchim SA ja Oltchim SPV v&imaliku omandaja vaheline majanduslik
jarjepidevus. Et viltida voimaliku kokkusobimatu riigiabi iileminekut Oltchimi varade ostjatele, otsustasid
Rumeenia ametiasutused miiiigiprotsessi timber korraldada, et tagada majandusliku jirjepidevuse puudumine
Oltchimi ja vdimalike ostjate vahel.

(175) 2016. aasta juulis ja augustis analiiiisis Oltchim ndustajate abiga oma varasid ning tegi kindlaks voimalused
varade osade kaupa pakkumiseks, et maksimeerida vdimalik kumuleeruv miiiigihind. Selle kdigus tehti kindlaks
ttheksa varakogumit (7). Pirast Oltchimi miuiigi avalikku véljakuulutamist 2016. aasta augustis esitati 23
pakkujale teabekiri ning siduvate pakkumiste esitamise tdhtaega pikendati mitu korda, et nduetele vastavust
tdiendavalt kontrollida (sh kohapealsed kontrollkiigud ja vastavus tehnilistele nduetele).

(176) Volausaldajate ildkoosolek vottis varakogumitena (mitte enam eriotstarbelise ettevdtja kaudu) miiiigil pdhineva
muudetud kava vastu 6. martsil 2017. Pankrotikohtunik kinnitas muudetud reorganiseerimise kava 28. juunil
2017 ja tema otsus joustus 16. oktoobril 2017 (kui kdrgem kohus kolmanda isiku esitatud kaebuse rahuldamata
jdttis).

(177) Pirast siduvate pakkumiste saamist tegi miiilja (AT Kearney Oltchimi nimel) kindlaks jirgmised voimalikud
siduvate pakkumiste kombinatsioonid, millel on vdlausaldajate jaoks suurim koguviartus:

— Ettevdtja White Tiger Wealth Management pakutud koguhind [...] miljonit eurot kdigi varakogumite eest
peale 2. ja 6. kogumi.

— Ettevotja Chimcomplex pakutud koguhind 127 miljonit eurot 1., 2., 3., 4., 5. ja osaliselt 7. varakogumi eest,
ettevotja Dynamic Selling Group (edaspidi ,DSG“) pakutud koguhind [...] miljonit eurot 6. varakogumi eest
(muudetakse hiljem) ning ettevdtja International Process Plants and Equipment (IPP) pakutud hind [...]
miljonit eurot 8. ja 9. kogumi eest.

(178) 18. detsembril 2017 toimus volausaldajate kogu koosolek, millel kiideti heaks varade miitigileping
Chimcomplexiga, litkates tagasi kdik muud pakkumised (*)). Vottes arvesse seda, et volausaldajate kogu otsus
kohtus vaidlustati, pikendati esialgset 16pptihtaega 17. oktoobrini 2018.

(*) Need iiheksa varakogumit olid jirgmised: 1) kloorleeliste varakogum, millesse kuulvad peamiselt Oltchimi membraantehnoloogial
pohineva elektroliiiisi ja kaustilise to6tlemise rajatised; 2) oksoalkoholide varakogum, millesse kuuluvad pealmiselt Oltchimi rajatised
oksoalkoholide tootmiseks ja endine dioktiiiilftalaadi tehas, mis oleks vdimalik timber korraldada, et toota dioktiiiiltereftalaati, mis on
Euroopa turul aktsepteeritud plastifikaator; 3) propiileenoksiidide/poliioolide varakogum, mille keskmes on Oltchimi lubjat66tlus-
rajatised, propiileenoksiidi ja poliioolide rajatised; 4) kohapealsete teenuste varakogum, mis sisaldab peamiselt pohilist toostustaristut ja
maatiikke Valcea tootmiskohas ning millest sdltub muude varakogumite haldamine tootmiskohas; 5) mootorvagunite varakogum, mis
holmab eelkdige markimisvéidrset hulka mitmesuguseid spetsiaalseid paakvaguneid varude ning Valcea tootmiskohas ja/vdi mujal
sarnastes tootmiskohtades toodetud toodete transportimiseks; 6) Ramplasti PVC to6tlemise rajatis, kus toodetakse akende ja uste PVC-
profiile; 7) viniiiilkloriidmonomeeri/PVC varakogum, mis hdlmab peamiselt seisvaid rajatisi viniiiilkloriidmonomeeri tootmiseks ja PVC
stinteesimiseks; 8) Bradu varakogum, mis hdlmab peamiselt endist naftakeemia tootmiskohta ja rajatisi Pitesti-Bradus, sealhulgas
krakkimisseadet, hiidrogeenimise ja poliimeeride (poliietiileen/poliipropiileen) tootmise rajatisi, ning 9) ftaalanhiidriidi varakogum, mis
holmab peamiselt ftaalanhiidriidi tehast Valceas.

(*®) Nagu miiiija selgitas, ei suutnud White Tiger Wealth Management esitada piisavaid tdendeid tehingukindluse kohta ning tegi 15puks
23. oktoobril 2017 ithepoolse otsuse tehingust loobuda.
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(179) 6. varakogumi hind rddgiti DSGga uuesti ldbi ja seda tdsteti 1,9 miljonilt eurost 2,6 miljoni euroni. Selle alusel
allkirjastati 1. veebruaril 2018 varade ostuleping. Volausaldajate kogu kiitis miitigi heaks 26. veebruaril 2018 ja
see viidi 16pule 12. juunil 2018.

(180) Ulejédnud, miiiimata varade puhul (7. kogum — PVC t66tlemine, 8. kogum — Bradu naftakeemiatehas, 9. kogum —
ftaalanhtidriid ja teatavad 7. varakogumi iiksikud varad) dritas volausaldajate kogu saada paremaid
hinnapakkumisi, aga ldbirddkimised ebadnnestusid.

(181) Ulejadnud (mittefunktsionaalse) 8. ja 9. varakogumi kohta ning 7. varakogumi miiiimata osa kohta kuulutati
2018. aasta mais vilja uus pakkumiskutse (*). Ulejadnud varade likvideerimiseks ette nahtud tihtaeg oli aprill
2019.

6. ABI HINDAMINE

(182) Komisjon uurib kdigepealt seda, kas Oltchimi kasuks voetud 1.—3. meede hdlmavad riigiabi ELi toimimise lepingu
artikli 107 16ike 1 tdhenduses (vt punkt 6.1 allpool). Seejdrel hindab komisjon, kas Oltchim oli raskustes ettevdtja
(vt punkt 6.2). Viimasena uurib komisjon seda, kas abi oli juba rakendatud (vt punkt 6.3) ning kas see abi on
seega kokkusobiv siseturuga (punkt 6.4).

6.1. Riigiabi olemasolu ELi toimimise lepingu artikli 107 16ike 1 tihenduses

(183) ELi toimimise lepingu artikli 107 15ike 1 kohaselt ,on igasugune lilkmesriigi poolt v&i riigi ressurssidest iikskoik
missugusel kujul antav abi, mis kahjustab voi dhvardab kahjustada konkurentsi, soodustades teatud ettevotjaid voi
teatud kaupade tootmist, siseturuga kokkusobimatu niivdrd, kuivord see kahjustab liikmesriikidevahelist
kaubandust”.

(184) ELi toimimise lepingu artikli 107 16ikes 1 sitestatud tingimused on kumulatiivsed. Et meede liigituks riigiabiks
konealuse sitte tahenduses, peavad seega olema téidetud jargmised kumulatiivsed tingimused:

1) meede peab olema seostatav riigiga ja rahastatud riigi ressurssidest;
2) meede peab andma abisaajale eelise;
3) see eelis peab olema valikuline ning

4) meede peab kahjustama voi dhvardama kahjustada konkurentsi ning liikmesriikidevahelist kaubandust.

6.1.1. Riiklik paritolu (seostatavus riigiga ja riigi ressursside kasutamine)

(185) Nagu on sedastanud Euroopa Kohus, (*) peavad meetmed selleks, et neid saaks liigitada riigiabiks ELi toimimise
lepingu artikli 107 16ike 1 tdhenduses, a) pdrinema riigi ressurssidest kas otseselt voi kaudselt mis tahes
vahendaja kaudu, kes tegutseb talle antud volituste alusel, ning b) olema riigiga seostatavad. Liikmesriigi mdiste
hélmab koigi tasandite riigiasutusi olenemata sellest, kas tegemist on riikliku, piirkondliku v6i kohaliku
ametiasutusega ().

6.1.1.1. 1. meede: AAAS — vdlgade tditmisele pooramata jitmine ning edasine kuhjumine
2012. aasta septembri ja 2013. aasta jaanuari vahel

(186) Nagu margitud pdhjenduses 14 eespool, kuulub AAAS riigiasutuste siisteemi ja allub valitsusele. Asjaolu, et see
asutus jdttis tdhtajaks tasumata volad (pdhisumma ja intress) tditmisele poGramata, lasi volgadel edasi kuhjuda
ning tihistas vdlad, mis oleks tulnud ildjuhul AAASile tasuda, koormab riigieelarvet ja on seotud riigi
ressurssidega.

(187) Eeltoodut arvestades leiab komisjon, et 1. meede on riigiga seostatav ja sellega kaasneb riigi ressursside
tilekandmine.

(**) Rumeenia 16. mai 2018. aasta vastuse kohaselt olid need kdik mittefunktsionaalsed varad.
(*) Vtotsus kohtuasjas C-482/99: Prantsusmaa vs. komisjon (Stardust Marine) (ECLLEU:C:2002:294).
(*) Otsus kohtuasjas C-248/84 P: Saksamaa vs. komisjon (ECLLEU:C:1987:437, punkt 17).
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6.1.1.2. 2. meede: CET Govora ja Salrom — Oltchimi tegevuse toetamine jdtkuvate tasumata
tarnete kaudu alates 2012. aasta septembrist

(188) Juhtudel, kus avaliku sektori asutus annab abisaajale eelise, on meede olemuslikult riigiga seostatav isegi siis, kui
kdnealune asutus on muudest avaliku sektori asutustest diguslikult sdltumatu.

(189) Seostatavus riigiga pole aga nii ilmne juhul, kui eelis antakse riigi osalusega ériithingute vahendusel (*?). Sellistel
juhtudel on vaja uurida, kas riigiasutusi saab pidada iihel voi teisel viisil seotuks asjaomase meetme
vastuvotmisega ().

(190) Seda, kas riigi osalusega driithingu voetud abimeetmeid saab kisitleda riigi voetud meetmetena, saab jireldada
juhtumi asjaoludega seotud niitajate kogumist ja kontekstist, mille raames konealune meede vdeti (*4).
Voimalikud néitajad, mille abil kindlaks teha, kas meede on riigiga seostatav, on muu hulgas jargmised:

a) ettevdtja diguslik seisund (avalikule digusele vdi tavalisele driithingudigusele allumise tihenduses);
b) ettevdtja integreeritus riigiasutuste siisteemi;

c) ettevdtja tegevuse laad ja asjaolu, kas ettevOtja tegutseb turul tavapdrastes konkurentsitingimustes kdrvuti
eradiguslike ettevitjatega;

d) asjaolu, et asjassepuutuv asutus ei saanud vaidlustatud otsust vastu votta ilma, et ta oleks arvestanud
ametiasutuste ndudmisi;

e) asjaolu, et ettevdtja, kelle vahendusel abi anti, pidi arvesse votma ametiasutuste juhiseid; (*%)

f) ettevdtja juhtimise tle teostatava riikliku jirelevalve mair.

(191) Salromi kohta mirgib komisjon, et driithingu juhatuse nimetab ametisse aktsiondride tildkoosolek, misjuures
Rumeenia riigile kuulub enamik (51 %) Salromi aktsiatest ja riik maarab kindlaks oma esindajad juhatuses.

(192) Kuna Salromit kasitatakse riigile kuuluva ettevdttena, peab riik tema aastaeelarve heaks kiitma. See eelnev
heakskiit puudutab muu hulgas summasid, mis kajastavad néudeid klientide vastu (nagu Oltchim).

(193) Igal juhul pole vaja kindlaks teha, kas Salromi tegevus seoses 2. meetmega on riigiga seostatav, arvestades asjaolu,
et komisjoni hinnangul ei kujuta 2. meede endast abi Salromile (vt pdhjendus 263 allpool).

(194) CET Govora kohta margib komisjon, et driithing on registreeritud tdielikult riigile kuuluva ettevdttena, mille
ainuaktsionir on Vilcea maakond, ning et enne maksejouetusmenetluse algatamist haldas seda Valcea
maavolikogu ().

(195) Samuti margib komisjon, et otsustades sdlmida Oltchimiga uue elektrilepingu ning seejirel tarneid suurendada,
rakendati mitut Valcea maavolikogu vastu vdetud otsust, (*’) mille eesmirk oli tagada tarned Oltchimile.

(*) Riigi osalusega driithingu mdiste maaratlemisel vib lihtuda komisjoni 16. novembri 2006. aasta direktiivist 2006/111/EU
litkmesriikide ja riigi osalusega ariithingute vaheliste finantssuhete labipaistvuse ning teatavate ettevdtjate finantslibipaistvuse kohta
(ELTL 318, 17.11.2006, Ik 17). Selle direktiivi artikli 2 punktis b on sitestatud, et riigi osalusega driithingud on ettevdtjad, kelle suhtes
ametiasutused vdivad otseselt voi kaudselt kasutada valitsevat moju omandidiguse, finantsosaluse vdi ettevdtja suhtes kehtivate
eeskirjade alusel.

(*}) Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 16. mai 2002, Prantsusmaa vs. komisjon (Stardust Marine), C-482/99, ECLLEU:C:2002:294, punkt 52.

(**) Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 16. mai 2002, Prantsusmaa vs. komisjon (Stardust Marine), C-482/99, ECLLEU:C:2002:294. Vt ka
kohtuotsus, Uldkohus, 26. juuni 2008, SIC vs. komisjon, T-442/03, ECLLEU:T:2008:228, punktid 93-100.

(*) Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 23. oktoober 2014, Commerz Nederland, C-242/13 ECLLEU:C:2014:2224, punkt 35.

(*) Vtvalitsuse médrus nr 1005/2002, nagu mainitud driithingu veebisaidil: www.cetgovora.ro.

(*) 31.augusti 2012. aasta otsus nr 27, 31. oktoobri 2012. aasta otsus nr 58, 16. novembri 2012. aasta otsus nr 61, 28. detsembri 2012.
aasta otsus nr 86.
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(196) Uhtlasi on ebatdenioline, et riik CET Govorat ei mdjutanud, kui votta arvesse driithingu kiitumist laiemas
kontekstis; nditeks vahetult pdrast ebadnnestunud erastamist nimetati CET Govora tegevjuht 2012. aasta
oktoobris Oltchimi tegevjuhiks ning 2013. aasta veebruaris, vahetult pérast seda, kui Oltchim suhtes oli algatatud
maksejouetusmenetlus, naasis ta taas CET Govorasse (*%).

(197) Kuigi Rumeenia viitis, et CET Govora tegevjuht andis hinnataval ajavahemikul Valcea maavolikogule nou otsuste
tegemiseks dritthingu huvides, rddgivad sellele vastu muud asjaolud, mis on selgunud seoses kdrgetasemeliste
korruptsiooniskandaalidega, millesse CET Govora tegevjuht segatud oli (ning millega seoses riiklikud
kriminaalkohtud tema ja ithe valitsuse liikme siiidi mdistsid) (*°). Tapsemalt mdistsid riiklikud kriminaalkohtud
2018. aasta juunis tolleaegse transpordiministri stitidi mojuvdimuga kauplemises, mille tulemusel mdjutati CET
Govora tegevjuhti solmima CET Govora nimel mitu kahjulikku ja ebavajalikku lepingut, mille 16plik eesmirk oli
aritthingu ressursside timbersuunamine. Riiklikud kriminaalkohtud mdistsid ministri ja CET Govora tegevjuhi
siiidi 2011. aasta oktoobri ja 2014. aasta juuli vahel iihiselt toime pandud kuritegude eest, mis seisnesid
ametiseisundi ja voimu kuritarvitamises.

(198) Seetdttu ja olenemata CET Govora subjektiivsest seisukohast Oltchimile tarnimise jitkamise pdhjendatuse kohta,
margib komisjon, et CET Govora ei saanud teha vaidlustatud otsust, ilma et ta oleks vdtnud arvesse avaliku
sektori asutuste ndudeid, ning et CET Govora tegutses kokkuvdttes valitsusasutuste juhiste (st Valcea maavolikogu
otsuste) pohjal. Seega jireldab komisjon, et CET Govora puhul on meede riigiga seostatav.

(199) Kuna CET Govora kuulub riigile, jireldab komisjon, et ettevitja otsus litkata edasi maksetdhtaegu ja jitkata
tarneid Oltchimile koormab riigi ressursse.

(200) Eeltoodut arvestades leiab komisjon, et 2. meede on CET Govora puhul riigiga seostatav ja holmab riigi
ressursside tilekandmist.

6.1.1.3. 3. meede: AAAS ja riigile kuuluvad ettevdtted (eelkdige Electrica, Salrom, CET
Govora, riigi veevarude haldusamet) — volgade kustutamine 2015. aastal reorgani-
seerimise kava raames

(201) Esiteks mirgib komisjon, et maksejouetusseaduse kohaselt poleks olnud v&imalik kava heaks kiita ilma AAASI
nousolekuta (kelle néuete véirtus oli maksuvdlausaldajate kategoorias suurim) ega CET Govora ndusolekuta (kelle
nduete vdartus oli suurim valikuvdimalusteta tarnijate kategoorias, st maksejouetusseaduse artikli 96 kohaste
tagamata volausaldajate kategoorias); nende mélema tegevus oli riigiga seostatav (vt pohjendused 187 ja 200).

(202) Teiseks mirgib komisjon iihtlasi, et reorganiseerimise kava koostas pankrotihaldur, kelle oli mddranud kohus kui
riigiorgan. Reorganiseerimise kava kiideti seejirel heaks tinu nende avaliku ja erasektori volausaldajate
ndusolekule, kes olid 2012. aasta novembris allkirjastanud riigi algatatud memorandumi.

(203) Selle memorandumi (mille allkirjastasid 12 osalist, kellest kiimme olid osa riigiasutuste siisteemist vdi kuulusid
riigile (") ning iiksnes kaks olid erasektori finantseerimisasutused (') — vt pdhjendus 31) koostasid kolm
ministeeriumit ja selle kiitis heaks peaminister. Seega oli memorandum vahend, mida riik kasutas oma korgemail
tasandil Oltchimi turul hoidmiseks.

(**) https:/[romanialibera.rofactualitate/eveniment/directorul-oltchim-a-demisionat-la-presiunea-angajatilor-combinatului-292711

(*) https:/[www.digi24.ro/stiri/actualitate/justitie/dan-sova-condamnat-la- 3-ani-de-inchisoare-cu-executare-950309

(") Kolm ministeeriumi, AAAS, riigi osaluse ja toostuse erastamise amet, Electrica, CFR Marfd, Salrom SA, Oltchim, CEC Bank. Alates 2014.
aasta juulist on suurem osa Electrica aktsiatest eraomandis.

(") Banca Transilvania SA ja Banca Comerciald Romand.
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(204) Kolmandaks margib komisjon, et riigi kavatsust hoida Oltchim toimimas viljendati ja kinnitati seejirel mitu
korda enne maksejouetusperioodi ja selle ajal.

a) Nagu niitavad Rumeenia valitsuse kdrgete esindajate mitmesugused pressiavaldused (vt pohjendused 27, 28,
30, 31 ajavahemiku kohta 2012. aasta septembrist 2013. aasta jaanuarini), oli isegi enne reorganiseerimise
kava koostamist ja maksejouetusemenetluse algatamist olemas tiielik poliitiline pithendumine Oltchimi
pddstmisele ja tema tegevuse taastamisele.

b) Nagu ilmneb meediakajastusest, on Oltchimi ametiithing valitsusele tugevat ja pidevat survet avaldanud,
eelkdige piras erastamise ebadnnestumist, aga ka kogu 2013. aasta jooksul ("?). Tdpsemalt mirkisid 2013.
aasta veebruari, martsi ja augustit parast Oltchimi maksejouetusmenetluse algatamist rohked meeleavaldused
Ramnicu Valceas ja Pitestis, kahes Oltchimi tootmiskohas.

¢) 2013. aasta jaanuaris markis endine majandusminister, et varasema erastamise tulemusel oli Oltchimile alates
erastamise ebadnnestumisest kuni [2013. aasta jaanuarini] kogunenud ligi 100 miljonit eurot tiiendavaid
volgu, ning fitles, et osade kaupa likvideerimine oleks lihtsam lahendus. Minister lisas aga, et ta pidas
Jmaksejouetusmenetluse algatamist Oltchimi suhtes [...] elujouliste osade iimberkorraldamise ja vddrtustamise
voimaluseks. Valuutafondi seisukoht on pessimistlikum.“ (®) Maksejouetusperioodi esimesel poolel edastas
Rumeenia valitsus jatkuvalt iildsusele selgeid sonumeid oma kavatsuste kohta seoses Oltchimi padstmisega.

d) Naiteks vahetult pdrast maksejduetusmenetluse algatamist mirkis Rumeenia tolleaegne peaminister 2013.
aasta mdrtsi alguses, et ,kahjuks on Euroopa Komisjoni vastus laenuideele negatiivne; Euroopa Komisjoni seisukoht on,
et Oltchim sai juba 2010.-2011. aastal riigiabi, ning seetttu arvan, et meil pole lubatud eelarvest raha eraldada ning
ainus lahendus on iimberkorraldamine ning pankade ja toodangut ostvate kauplejate rahastus”. Peaminister lisas, et
valitsus on ,huvitatud téckohtade sdilitamisest” (7).

e) Samal kuul, 2013. aasta martsis sdnas tolleaecgne majandusminister ettekandes Rumeenia parlamendi ees, (%)
et ,me kavatseme muuta erastamisfilosoofiat, mis tahendab, et oleme huvitatud neist [investoritest], kes tahavad
investeerida, ning tunneme rohkem huvi [pdrast erastamist tehtava] hilisema investeeringu tegeliku suuruse vastu kui
miiiigihinna vastu (7).

f) Teises kontekstis mirkis seesama majandusminister, et ,peale tootemargi on Oltchimil mirkimisvddrne
hulk patente, mis on viirt miljoneid eurosid ja et ,selle driithingu hévitamine vordus intellektuaalomandi
varasalve hivitamisega“ (7).

g) Koosolekul kohalike asutustega Oltchimi tootmispaikade piirkonnas iitles majandusminister, et ,neli kuud
pdrast maksejouetuse viljakuulutamist on esitatud viiteid, mis viivad jdrelduseni, et vdimalik on leida
lahendused organisatsiooni padstmiseks*. Minister itles, et ,Oltchimi puhul on kiisimus uhkuses ja rahvuslikus
véddrikuses, sest Oltchim on iiks viiest esimesest selle sektori driithingust Euroopas ning see on pdhjus, miks
Oltchim pdastmist vaarib“ (7).

("*) Ametitthingu juhid innustasid peaminister Pontat moodustama hindamise ja otsustamise eesmirgil komisjoni, kurtes, et pankroti-
haldurid ,pohjustaksid Oltchimi pankroti, millega kaasnevad kollektiivsed koondamised, tehniline toopuudus ja rajatiste kasutamata seismine®, ning
noudsid ,poliitilist otsust, et kehtestada Oltchimi tegevus- ja erastamisstrateegia ja tagada tema varustamine kapitaliga®, ning muid dritthingu
pddstmise meetmeid. Vt 26. juuli 2013. aasta artikkel aadressil http://romanialibera.ro/economie/finante-banci/ce-ii-cer-sindicalistii-
oltchim-lui-ponta-308646 ja 4. detsembri 2013. aasta artikkel aadressil https:/[www.voceavalcii.ro/18598-francu-il-cheama-pe-ponta-
in-mijlocul-sindicalistilor-de-la-oltchim.html.

(") Vt 26. jaanuari 2013. aasta artikkel aadressil https:/[www1.agerpres.ro/economie/2013/01/26/vosganian-fmi-are-o-viziune-pesimista-
privind-oltchim-19-59-47.

(™ Vt 29. martsi 2013. aasta artikkel aadressil http://www.mediafax.rofsocial/ponta-comisia-europeana-nu-permite-ajutor-de-stat-la-
oltchim-si-nu-avem-cumparatori-sunt-necesare-disponibilizari-10700467, ja 30. mirtsi 2013. aasta artikkel aadressil https://revista22.
r0/24001 /html.

(®) Vt 17. detsembri 2013. aasta artikkel, mis aadressil https:/[www1.agerpres.ro/economie/2013/12/17 [retrospective-201 3-oltchim-
ramnicu-valcea-tinut-pe-aparatele-insolventei—12-13-21; http://economie.hotnews.ro/stiri-finante_banci-16227528-oltchim-ramnicu-
valcea-tinut-aparatele-insolventei-retrospectiva.htm.

(%) Vt 10. aprilli artikkel (uuendatud 13. aprillil 2013) aadressil http:/[stirileprotv.ro/stiri/financiar/vosganian-mari-companii-au-exprimat-
in-scris-interesul-pentru-oltchim-ponta-atentie-la-escroci.html.

() Vt 30. mai 2013. aasta artikkel aadressil http://romanialibera.ro/economie/companii/vosganian—despre-oltchim-vorbim-despre-
distrugerea-unui-tezaur-de-proprietate-industriala-303367.

(® Vt 9. juuli 2013. aasta artikkel aadressil https:/[www1.agerpres.ro/economie/2013/9/17Varujan-Vosganian-Oltchim-va-deveni-
bancabil17-09-2013-17-14-49.
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h) 2013. aasta septembris kuulutas majandusminister, et Oltchim on tema ministeeriumile esmatihtis ja markis,
et ,sel nddalal peaksid volausaldajad heaks kiitma rahastamise, millest me teataksime pievade jooksul; selle
rakendamine oleks erakordne abi Oltchimile, kes oli aasta alguses hivimise &irel, aga muutub niiid
pangakdlblikuks ja saab laenu erapankadelt. Seejdrel esitatakse septembri 16pus hindamisaruanne ja ,Oltchim
nr 2“ saab vabaks volgadest volausaldajate ees, nii et oktoobris alustatakse labirdakimisi voimalike klientidega“.
Uldisemalt viljendas majandusminister aruteludel juhtiva partei senaatoritega oma vastuseisu suurte riigile
kuuluvate ettevotete likvideerimisele (7).

i) 2014. aasta alguses innustas peaminister dsja ametisse nimetatud ajutist majandusministrit ,Oltchimi
probleemi“ iile votma, lisades, et ta ,ei tahaks, et olukord viljuks kontrolli alt [...] poliitilise suutlikkuse puudumise
tottu” (*9).

j) Hiljem tol aastal kordas majandusminister kiilastuse ajal ithes Oltchimi rajatistest, et Oltchim ,on rahvuslikult ja
strateegiliselt tahtis driithing” ja et ta vilistas pankrotistsenaariumi. Ta selgitas, et erastamine edasililkkamine
pohines hoopis ,investorite huvil vatta iile ka Arpechimi rafineerimistehas® (*'). Samuti rdhutasid majandusminister
ja peaminister mitmel eri korral, et ,Oltchimit ei suleta kunagi® (*).

(205) Nagu nahtub nouete tabelist (vt tabel 1) oli memorandumi allkirjastajate nduete suurus kokku 539 miljonit eurot.
Nende allkirjastajate nduded koos CET Govora (kelle tegevus seoses 3. meetmega oli riigiga seostatav (vt
pohjendused 200 ja 201)) nduetega moodustavad 569 miljonit eurot nduete kogusummast 759 miljonit eurot.
Memorandumi allkirjastajatel koos CET Govoraga oli seega kdigis neljas volausaldajate kategoorias peale tootajate
kategooria — milles loomulikult eelistati kava (nagu ka Rumeenia ametiasutused tunnistasid) (*}) — vajalik iilekaal
kava heakskiitmiseks (*). Avaliku sektori osaliste suur osakaal memorandumi allkirjastajate hulgas muudab
ebatdendoliseks selle, et isegi erapangad ja muud erasektori osalised otsustaksid memorandumi eesmirke kava
poolt voi vastu hiiletamisel eirata: memorandumi osalistest erapangad ega Electrica ei saaks mdistlikult keelduda
votmast arvesse Oltchim SA aktsionari korduvaid avaldusi (vt pShjendused 27, 28, 30), millega antakse mdista, et
Rumeenia riik ei laseks Oltchimil 1abi kukkuda; samuti ei saaks nad eirata enda allkirjastatud memorandumit,
mille peaminister heaks kiitis. Rumeenia selgituste kohaselt oleks kohus tol ajal leidnud, et isegi kui vdlausaldaja,
kes polnud memorandumi osaline, oleks kavale vastu olnud, oleks maksejouetusseaduse artikli 101 1dikes 2
sdtestatud tingimus olnud tdidetud: tdpsemalt oleks kohus Rumeenia esildise pdohjal leidnud, et ,iihelgi
kategoorial, kes kava tagasi likkkab, ega seoses iihegi ndudega, mille puhul kava tagasi liikatakse, pole tulu
viiksem, kui see oleks olnud pankroti korral’, vaatamata vordlusele, mille turumajanduse tingimustes tegutsev
ettevotja oleks reorganiseerimise kava ja likvideerimisstsenaariumi tulude vahel teinud (selle kohta vt punkt
6.1.2.3). Seega vdimaldas memorandum riigil tagada, et vdlausaldajad reorganiseerimise kava vastu votavad.

(206) Eeltoodut arvestades mirgib komisjon, et riigi algatatud memorandum ja selle eesmirk — st péista iga hinna eest
Oltchim, nagu riik alates erastamise ebadnnestumisest 2012. aasta septembris kuni vdlausaldajate hailetuseni
kava iile 2015. aastal regulaarselt ja avalikult kordas — tagasid volausaldajate kogus vajaliku hiilteenamuse, et
kindlustada reorganiseerimise kava vastuvétmine. Nagu niidatud pohjendustes 31, 203 ning 235 jj, oli see
memorandum riigiga seostatav.

(207) Tapsemalt 16i valitsus memorandumiga allkirjastajatele raamistiku ,koostod tegemiseks, et leida ja rakendada
lahendusi, millega kaitstakse tootajate, aktsiondride ja volausaldajate digusi*.

(") Vt17.septembri 2013. aasta artikkel, mis on allalaaditav aadressil https://www1.agerpres.rofeconomie/2013/9/17Varujan-Vosganian-
Oltchim-va-deveni-bancabil17-09-2013-17-14-49.

(*) Vt 19.veebruari 2014. aasta artikkel, mis on kittesaadav aadressil http:/[www.economica.net/ponta-despre-situatia-de-la-oltchim-n-as-
vrea-sa-explodeze-din-lipsa-noastra-de-capacitate-politica_73937.html#n.

(*1) Vt 1. aprilli 2014. aasta artikkel aadressil http://www.economica.net/constantin-nita-exclude-varianta-falimentului-in-cazul-oltchim_
76820.html.

(*) Vt 3.juuni 2014. aasta artikkel aadressil http:/[adevarul.ro/economie/afaceri/constantin-nita-guvernul-nu-inchide-oltchim-niciodata-1_

538d9c800d133766a84153d9/index.html, ja 6. juuni 2014. aasta artikkel aadressil https:/[www.wall-street.ro/articol/Companii/

167170/ponta-oltchim-nu-mai-are-pierderi-si-este-eligibil-pentru-credite. html.

) Rumeenia 16. mai 2018. aasta esildise punkt 82.

(**) Memorandumi osaline CFR Marfi haletas kava vastu, ega tema hddl ei mojutanud memorandumi allkirjastajate haalteenamust itheski
volausaldajate kategoorias. Memorandumi allkirjastanud eri poolte nduete véirtus tagas ka maksejouctusseaduses sitestatud sellise
tingimuse tditmise, mille kohaselt peab kava heakskiitmise tagamiseks selle heaks kiitma vihemalt iiks ebasoodsas olukorras
volausaldajate kategooriatest.

-


https://www1.agerpres.ro/economie/2013/9/17/Varujan-Vosganian-Oltchim-va-deveni-bancabil17-09-2013-17-14-49
https://www1.agerpres.ro/economie/2013/9/17/Varujan-Vosganian-Oltchim-va-deveni-bancabil17-09-2013-17-14-49
http://www.economica.net/ponta-despre-situatia-de-la-oltchim-n-as-vrea-sa-explodeze-din-lipsa-noastra-de-capacitate-politica_73937.html#n
http://www.economica.net/ponta-despre-situatia-de-la-oltchim-n-as-vrea-sa-explodeze-din-lipsa-noastra-de-capacitate-politica_73937.html#n
http://www.economica.net/constantin-nita-exclude-varianta-falimentului-in-cazul-oltchim_76820.html
http://www.economica.net/constantin-nita-exclude-varianta-falimentului-in-cazul-oltchim_76820.html
http://adevarul.ro/economie/afaceri/constantin-nita-guvernul-nu-inchide-oltchim-niciodata-1_538d9c800d133766a84153d9/index.html,
http://adevarul.ro/economie/afaceri/constantin-nita-guvernul-nu-inchide-oltchim-niciodata-1_538d9c800d133766a84153d9/index.html,
https://www.wall-street.ro/articol/Companii/167170/ponta-oltchim-nu-mai-are-pierderi-si-este-eligibil-pentru-credite.html
https://www.wall-street.ro/articol/Companii/167170/ponta-oltchim-nu-mai-are-pierderi-si-este-eligibil-pentru-credite.html
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(208) Peale selle tagatakse ,[k]Jokkuleppe projektiga, et allkirjastajatest pangad pakuvad kaibekapitali, et [Oltchim] saaks jatkata
tootmist uue tootmisvdimsusega ning taastada jirk-jargult ka iilejddnud tootmisvdimsuse, et meelitada ligi rohkem
voimalikke pakkujaid, kes on huvitatud driithingu erastamisest.“ On vdga ebatdendoline, et ametiasutuste avaliku
avalduse kontekstis oleks iikski memorandumile alla kirjutama kutsutud osalistest keeldunud sellest kinni
pidamast. Memorandumiga kehtestatud allkirjastajate vahelise koostoo standard — see tidhendab ,té6tada restruktu-
reerimisekspertide abiga vilja strateegia, millega tagatakse pikaajaline elujoulisus, et saavutada Oltchimi kasumlikkuse,
maksevoime, likviidsuse ja rahaliste vahendite jatkusuutlik tase (edaspidi ,jitkusuutlik taaskdivitamisstrateegia“)* — oli
vordlemisi leebe ja ebamddrane, sest see tugines iiksnes ,mdne positiivse tulemuse saavutamisele parast elujoulisuse
analiiiisi“ (esiletdst lisatud).

(209) Memorandumis kordas valitsus oma kavatsust teha koik vajalik Oltchimi toimimas hoidmiseks ja restrukturee-
rimiseks. Samamoodi votsid kdik memorandumi allkirjastajatest era- ja avaliku sektori asutused kohustuse anda
oma panus Oltchimi restruktureerimise pikaajalisse strateegiasse — ammu enne seda, kui vdlausaldajate kogu
voimaliku reorganiseerimise kava iile hddletas. Samuti hailetasid 2015. aastal reorganiseerimise kava poolt koik
memorandumi allkirjastajad peale CFR Marfd, kes oli Oltchimi piisimajiddmise seisukohast suhteliselt vihem
oluline, kui vorrelda teda rahastamispartnerite ja muude avaliku sektori volausaldajatega ning votta arvesse seda,
et Oltchim kasutas oma transpordivajaduste katmiseks ka ettevdtjat Ermewa.

(210) Memorandum sisaldab klauslit 8, milles on ette nihtud allkirjastajate huvide ja ,0iguste kaitse ja sdilitamine“. Selles
klauslis ja eelkdige selle teises pooles mainitakse aga iiksnes ilmset tdsiasja, st seda, et memorandumi allkirjas-
tamisega ei loobu pangad, Electrica ega AVAS veel oma digustest volausaldajatena. Seega on komisjon seisukohal,
et ainuiiksi osalemine tol ajal ning suhtlemine memorandumis ette nihtud tulevase koostoo eesmirgil tdendab
allkirjastajatest (avaliku ja erasektori) volausaldajate selget litkumist Oltchimi restruktureerimise poole.

(211) See eesmdrk hoida Oltchimit pinnal on veel ilmselgem, kui votta arvesse lisaaega ja tdiendavaid rahalisi
vahendeid, mida on Oltchimi taaskdivitamise toetamiseks panustanud kolm panka (kelle nduded Oltchimi vastu
sel ajavahemikul oluliselt suurenesid) ja AAAS (ning teised allakirjutanud), kes iihtlasi hoidus vétmast meetmeid
nduete viivitamatuks tditmisele pooramiseks.

(212) Riigi veevarude haldusameti kohta esitab komisjon ameti avalikult kittesaadava pohikirja () sitete pohjal
alltoodud tdhelepanekud.

(213) Esiteks, pidades silmas ameti diguslikku seisundit ja tema integreeritust riigiasutuste siisteemi, on riigi veevarude
haldusamet riikliku tahtsusega avaliku sektori asutus, kellel on &igus- ja teovdime ning kelle tegevust koordineerib
vee eest vastutav riiklik keskasutus (st metsa- ja veeministeerium) (*¢).

(214) Teiseks, vottes arvesse ameti tegevuse laadi, on tema eesmdrk kohaldada riiklikku strateegiat ja poliitikat
veevarude kvantitatiivse ja kvalitatiivse majandamise valdkonnas ning tagada valdkonnas eeskirjade jirgimine;
selles kontekstis haldab ja kiitab amet riikliku veemajandussiisteemi taristut. Samuti tagab ériithing mitmesuguste
rahvusliku ja sotsiaalse tdhtsusega tegevuste elluviimise, nditeks selliste kohustuste tditmise, mille Rumeenia riik
on rahvusvaheliste lepingute ja konventsioonidega votnud (*).

(*) Virskeima teabe kohaselt ameti veebisaidil (aadressil http:/fwww.rowater.ro/default.aspx), asutati Rumeenia veevarude haldusamet
valitsuse otsusega nr 107/2002, mida muudeti ja tdiendati valitsuse erakorralise mairusega nr 73/2005 (kittesaadav aadressil
http://legislatie.just.ro/Public/DetaliiDocumentAfis/153726). Ameti pohikiri kiideti heaks valitsuse 29. septembri 2005. aasta otsusega
nr 1176 (kdttesaadav aadressil http:|[legislatie.just.ro/Public/DetaliiDocument/31843).

(*) Vtriigi veevarude haldusameti pohikirja artikkel 1.

(*) Vtriigi veevarude haldusameti pohikirja artiklid 3 ja 6.


http://www.rowater.ro/default.aspx
http://legislatie.just.ro/Public/DetaliiDocumentAfis/153726
http://legislatie.just.ro/Public/DetaliiDocument/31843
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(215) Kolmandaks, pidades silmas jirelevalvet, mida avaliku sektori asutused riigi veevarude haldusameti juhtimise ile
teevad, juhib ametit 11-liikmeline juhatus, mille k&ik liikmed nimetatakse vee eest vastutava riikliku keskasutuse
juhi korraldusega ametisse neljaks aastaks. Sama artikli kohaselt peavad juhatusse kuuluma olema rahandusminis-
teeriumi esindaja ja vee eest vastutava riikliku keskasutuse esindaja. Ka riigi veevarude haldusameti peadirektor
nimetatakse ametisse, tema volitused peatatakse ja ta vabastatakse ametist sellesama vee eest vastutava riikliku
keskasutuse juhi korraldusega (*%).

(216) Neljandaks tuleb ameti tegevuse rahastamise kohta mirkida, et aritthingu tulude ja kulude eelarve kiidab heaks
juhatus vee eest vastutava riikliku keskasutuse juhi ndusolekul (*).

(217) Véttes arvesse pohjenduses 190 mainitud tegureid, leiab komisjon seega, et: i) ameti diguslik seisund, ii) tema
integreeritus riigiasutuste siisteemi, iii) tema tegevuse ja iilesannete laad — neid ei viida dldjuhul ellu turul
konkurentsitingimustes eraettevdtjatega —, iv) jarelevalve, mida avaliku sektori asutused tema juhtimise ile teevad,
ning v) tulude ja kulude eelarve heakskiitmise kord viitavad sellele, et riigi veevarude haldusameti tegevus on
riigiga seostatav.

(218) Pidades silmas eeltoodud asjaolusid (st eelkdige hddlteenamus, mis tagati reorganiseerimise kava vastuvdtmiseks,
aga ka memorandumi kasutamine, et tagada peamiste vdlausaldajate koost6d praegustes ja tulevastes
joupingutustes) teeb komisjon jirelduse, et 3. meede, mida vdtsid AAAS, Electrica, Salrom, CET Govora ja riigi
veevarude haldusamet, on riigiga seostatav.

6.1.2. Valikuline majanduslik eelis

(219) Hinnatavad meetmed on selgelt valikulised, sest neid voetakse iiksnes Oltchimi suhtes. Teised naftakeemiasektori
voi muude sektorite ettevdtjad, kes on meetmete eesmirki arvestades vorreldavas diguslikus ja faktilises olukorras,
ei saanud samasugust eelist. Ainuiiksi asjaolu, et ettevdtja konkurentsivdime tugevneb vorreldes konkureerivate
ettevotjatega tinu talle antud majanduslikule eelisele, mida ta oma tavapdrase majandustegevuse kiigus ei oleks
saanud, viitab Euroopa Kohtu praktika kohaselt vdimalikule konkurentsi kahjustamisele ().

(220) Rumeenia viidab aga, et ,meetmetega ei antud Oltchimile majanduslikku eelist, sest need olid kooskdlas
turumajanduse tingimustes tegutseva ettevdtja pohimdttega, arvestades asjaolu, et avaliku sektori asutused ja
ariithingud kaitusid nii, nagu erasektori volausaldajad, investorid voi tarnijad oleksid kditunud oma kahjumi
minimeerimise ja kasumi maksimeerimise eesmargil“ (*').

(221) Praegusel juhul ei tundu aga, et turumajanduse tingimustes tegutseva ettevdtja kriteeriumi saab kohaldada.
Komisjon meenutab esiteks, et kohus on varem leidnud, et turumajanduse tingimustes tegutseva investori
kriteeriumi kohaldamine séltub 16puks sellest, kas riik on andnud aktsionirina, mitte aga avaliku voimu kandjana
majandusliku eelise temale kuuluvale ettevdtjale (*2). Samuti poleks turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotja
kriteerium saanud olla kohaldatav riigi suhtes, kes tegutses AAASi ja muude avaliku sektori volausaldajate kaudu
Oltchimi v®lausaldajana, sest erasektori volausaldaja kriteerium pole kohaldatav meetmete puhul, mida riik
kohustus memorandumi allkirjastamisega votma avaliku vdimu kandjana.

(222) Et Oltchim pankrotist pdista, sealhulgas avalike avalduste ja memorandumi abil, millesse kaasati peamised era- ja
avaliku sektori volausaldajad, tegutses riik jirjekindlalt ja selgelt avaliku voimu kandjana, mitte driithingusse
investeeriva aktsiondrina ega volausaldajana, nagu selgitatud p&hjendustes 204 jj, 274 ja 276. Seega leiab
komisjon, et turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotja kriteerium pole praegusel juhul kohaldatav (*%).

*%) Vt riigi veevarude haldusameti pdhikirja artiklid 19 ja 24.

(*)
(*) Vtriigi veevarude haldusameti pohikirja artikkel 16.

(*) Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 17. september 1980, C-730/79, Philip Morris Holland BV vs. komisjon, ECLE:EU:C:1980:209.

(') Vt Rumeenia 16. mai 2018. aasta vastus komisjoni teabendudele, punkt A.2.b ja B jagu.

(*») Vt kohtuotsus, Euroopa Kohus, 5. juuni 2012, komisjon vs. Electricité de France (EDF), ECLLEU:C:2012:318, punktid 79-82 ja 87.
(**) Vtkohtuotsus, 16.jaanuar 2018, EDF vs. komisjon, T-747/15, ECLLEU:T:2018:6.
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(223) Ammendavuse huvides on komisjon aga kdigi kolme kdnealuse meetme puhul kontrollinud turumajanduse
tingimustes tegutseva ettevtja pohimdtte jargimist, paludes Rumeenia ametiasutustelt asjaomasest ajast parit
lisateavet mitmesuguste osaliste ja nende otsuste kohta, kogudes ise teavet kdigist kittesaadavatest avalikest
allikatest ning koostades oma hinnangud, tuginedes selleks tdenditele, mis olid hinnatavate meetmete vtmise ajal
kittesaadavad.

6.1.2.1. 1. meede: AAAS - vdlgade tditmisele pooramata jitmine ja edasine kuhjumine alates
2012. aasta septembrist

(224) Seda, kuidas koheldi Oltchimi volga AAASi ees, hinnati juba komisjoni 2012. aasta otsuses, vOttes arvesse
erastamist, mis tol ajal eeldatavalt toimuma pidi. Komisjon leiab seega, et asjakohane on analiiiisida AAASi
kiitumist pérast selle otsuse vastuvotmist, alates erastamise ebadnnestumist.

(225) Erasektori volausaldaja soovib tavaliselt, et rahalistes raskustes vdlgnik volgnetavad summad talle vdimalikult
suures ulatuses dra maksaks (**).

(226) Vastupidi Rumeenia viitele, et komisjoni 2012. aasta otsuse kohaselt ei hdlmaks nduete hiline tditmisele
pO6ramine abi (eeldusel, et AAAS ndudis kuni Oltchimi maksejéuetuseni 2008. aasta viitemdirade teatise alusel
intressi), mirgib komisjon, et olukord 2012. aasta martsis, kui komisjon oma otsuse vastu vottis, erines téielikult
olukorrast uuritaval ajavahemikul, vottes arvesse asjaolu, et viimasel juhul polnud enam oodata iihtegi erastamis-
projekti. Sellega seoses margib komisjon, et komisjoni 2012. aasta otsuse jireldus pohines tingimusel, et Oltchim
pdrast vola konverteerimist lithikese aja jooksul tiielikult erastatakse. Riik (majandusministeeriumi kaudu) kui
enamusaktsiondr ei vdtnud aga arvesse vOimalust, et teatavad vihemusaktsiondrid vdivad vdla kavandatavat
konverteerimist omakapitaliks blokeerida. Lopuks blokeerimine toimus ja vdla kavandatavat konverteerimist
omakapitaliks ellu ei viidud. Kuna pakkumismenetluse v®itis ostja, kes polnud vdimeline oma kohustusi ostjana
tiitma, ebadnnestus ka erastamine.

(227) Komisjon mirgib, et Oltchimi keeruline ja itha halvenev finantsseisund oli teada kdigile volausaldajatele, eclkdige
AAASile. Seega oli AAASil piisavalt aega meetmete -ettevalmistamiseks, asutusesiseseks hindamiseks ja
rakendamiseks, et oma nduded pdrast erastamise jirjekordset ebadnnestumist 2012. aasta septembris tditmisele
poorata. Uuritud viiekuune periood 2012. aasta septembrist 31. jaanuarini 2013 oli seega piisavalt pikk, et
AAAS saaks votta vajalikke meetmeid ja tiritada oma volgu sisse nduda (99 % AAASi nduetest olid tagamata,
nagu ndidatud tabelis 1). Sellega seoses margib komisjon, et ettevdtjad nagu Electrica votsid selliseid meetmeid,
kuigi edutult.

(228) Spetsiaalsetes digusaktides, millega reguleeritakse riigi nduete sissendudmist, (**) on AAASile ette nihtud
eridigused, mis hélmavad nduete otsest tditmisele podramist ilma kohtu otsuseta. Tdpsemalt on valitsuse
erakorralise madruse nr 51/1998 artikli 50 lGigetes 1 ja 2 sitestatud, et: ,1) AVAB (praegune AAAS) viib
moodustada oma kohtutditurite kogu voi kasutada muid kohtutditureid, et tditemddrusi taitmisele péorata“ ning ,2) AVABI
taitemenetlusi viivad pangavarade tagasindudmiseks ellu kas tema enda kohtutditurid voi muud kohtutditurid.

(229) Vaatamata komisjoni korduvatele taotlustele ei esitanud Rumeenia iihtegi tdendit selle kohta, et AAAS proovis
vOtta oma nduete tagasisaamiseks kdiki meetmeid, mida turumajanduse tingimustes tegutsev vlausaldaja oleks
mbdistlikult vdtnud. Peale selle vdidab Rumeenia, et AAAS poleks saanud nduda, et tema nduded Oltchimi vastu
tditmisele poorataks, sest erastamisseaduses (*°) on sitestatud, et alates spetsiaalse haldusmenetluse kehtestamise
kuupéevast ei saa maksude ja maksete volausaldajad (st maksuvdlausaldajad) oma vdlgu sisse nduda ja et nad ei
vOi rakendada selliseid tditemeetmeid seni, kuni driithingut erastamiseks ette valmistatakse (*’). Kuigi see toetab

(*) Selle kohta vt kohtuotsus C-342/96, Hispaania vs. komisjon [1999], EKL [-2459, punkt 46, ning kohtuotsus C-256/97, DM Transport
[1999], EKL 1-3913, punkt 24.

(*) Vt médrus nr 29/2002 ja valitsuse erakorraline médrus nr 54/1998 ning valitsuse erakorraline médrus nr 51/1998 (millega
reguleeritakse riigivara realiseerimist — 2012. aasta versioon).

(*) Vtseaduse 137/2002 artikkel 16.

(*”) Vtseaduse 137/2002 artikli 16 16ike 5 punkti c, mis oli 2012. aasta septembris kohaldatav.
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Oltchimile antud valikulise eelise olemasolu, mis on seostatav riigiga, hoidus AAAS meetmete vOtmisest
kontekstis, kus majandusminister oli selgitamata pdhjustel jitkanud erastamismenetluse erikorra kohaldamist
Oltchimi suhtes, isegi pdrast seda, kui erastamine 2012. aasta septembris ebadnnestus. AAAS oleks vdinud
vaidlustada ministeeriumi otsuse seda eristaatust ilma selgituseta pikendada.

(230) Teiseks ei esitanud Rumeenia iihtegi uuringut, aruannet ega sisedokumenti, mis oleks ndidanud, et AAAS kiitus
turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotjana, otsustades hoiduda oma nduete tditmisele podramisest parast
erastamise ebadnnestumist 2012. aasta septembris. Tolle aja virskeima kittesaadava uuringu kohaselt (2011.
aasta Raiffeiseni uuring), milles AAASi nduete tagasisaamist hinnati, oleks AAASi nduete tagasisaamise médr
olnud likvideerimisstsenaariumi korral 12 % (*%).

(231) Muud volausaldajad, sealhulgas avaliku sektori asutused, votsid sel perioodil viivitamata meetmeid volgade
sissendudmiseks. Tdpsemalt Electrica, kelle nduete tagasisaamise mdar oli 2011. aasta Raiffeiseni uuringu kohaselt
samasugune nagu AAASil, algatas 1. novembril 2012 oma vdlgade sissendudmise ning arestis edukalt Oltchimi
pangakontod. Ka kaks riigile mittekuuluvat ettevitet — Polcheme S.A. ja Bulrom Gas, kelle nduded olid 2013.
aastal 21 tagatud nduetega vOlausaldaja hulgas tdhtsuselt kaheksandal ja kiimnendal kohal - algatasid
tditemeetmed. AAAS oli Oltchimi kodige olulisem vdlausaldaja ja ta oleks voinud kasutada oma positsiooni, et
saavutada labirddkimistel paremad tingimused oma vdla sissendudmiseks, aga ta ei teinud seda. AAAS oleks
voinud saada paremad tingimused vola sissendudmiseks, kui ta oleks dhvardanud Oltchimit likvideerimisega.

(232) Vaatamata Rumeenia viitele pole memorandumi s6lmimine vdrdvéirne parimate jdupingutustega teabe saamiseks
ega asenda neid jOupingutusi, arvestades asjaolu, et hiljem telliti memorandumis mainitud n-6 elujdulisuse
analiiiis ning seda kasutasid kolm volausaldajat, aga mitte AAAS ise. Rumeenia ei esitanud tdendeid tihegi sellise
analiiiisi kohta, mille AAAS oleks ise teinud.

(233) Seetottu oli AAASi iildine kditumine (vaatamata tema varasematele teadmistele Oltchimi struktuurilistest
raskustest) passiivne, pidades silmas parimaid joupingutusi tema nduete tditmisele pooramiseks vdi vihemalt
parema positsiooni saavutamiseks vdlausaldajana, ning paistis, et tema eesmark oli pigem Oltchimi padstmine ja
pinnal hoidmine.

(234) Secega leiab komisjon, et meetmete vOtmisega oleks AAASil olnud paremad vdimalused oma nduete
tagasisaamiseks, arvestades ka asjaolu, et Oltchim oli tootmise peatanud, mistdttu tal polnud ldhitulevikus
tegevustulu oodata.

(235) Kolmandaks algatas AAAS koos rahandus-, majandus- ja transpordiministritega ning to0stuse valdkonna riigi
omandi ja erastamise ametiga oma vdlgade sissendudmise tiritamise asemel memorandumi (vt tdies ulatuses
pohjendused 31 ja 203 jj eespool), mille Rumeenia peaminister 13. novembril 2012 heaks kiitis ja mille
allkirjastasid riik ning seitse volausaldajat, kellest viis olid avaliku sektori volausaldajad — AAAS, Salrom, CFR
Marfd, CEC Bank, Electrica (tol ajal veel tiielikult riigi omandis) — ja kaks olid erasektori volausaldajad — Banca
Comercialdi Romand (hilisema nimega Erste Bank) ja Transilvania Bank. Vastupidi Rumeenia viitele ei saa
memorandumit kisitada pari passu tehinguna, vottes arvesse avaliku sektori volausaldajate ja riigi ametiasutuste
olulist iilekaalu selle allkirjastajate hulgas (*°).

(236) Tapsemalt kuuluvad 12 allkirjastajast kiimme riigiasutuste stisteemi voi riigile (**°) ning itksnes kaks on erasektori
finantseerimisasutused (**'). Memorandumi algatas riik (rahandusministeerium, majandusministeerium, transpordi-
ja taristuministeerium, AAAS ja OPSPI) ning selle kiitis heaks peaminister. Erasektori volausaldajate nouete
osakaal memorandumi allkirjastajate kogunduete hulgas oli iiksnes umbes 20 %. Avaliku sektori osaluse ulatus oli
seega markimisvddrne ja eraettevtjate sekkumine piiratud. Uhtlasi pole tehingute tingimused vorreldavad, sest
memorandumi allkirjastanud kahe erasektori volausaldaja néuetest olid tagatud 77 % vorreldes iiksnes keskmiselt
14 %ga erasektori vblausaldajate nduetest.

(**) 2011. aasta Raiffeiseni aruanne.
(*) Vt komisjoni teatis riigiabi moiste kohta, pdhjendused 86-88 (2016/C 262/01).
(") Kolm ministeeriumi, AAAS, riigi osaluse ja toostuse erastamise amet, Electrica, CFR Marfd, Salrom SA, Oltchim, CEC Bank. Pange
tihele, et Electrica aktsiad on suuremas osas eraomandis iiksnes alates 2014. aasta juulist; niiiid kuulub riigile 48,78 % aktsiatest.
(") Banca Transilvania SA ja Banca Comerciald Romand (millest hiljem sai Erste Bank).
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(237) Memorandum tdestab, et avaliku sektori volausaldajad ndustusid sissendudmisest hoidumise stsenaariumiga, ilma
et muid alternatiive oleks nduetekohast hinnatud. Nimelt on memorandumi punktis 2.3 mainitud, et selle
osalised noéustuvad meetmete loeteluga, et ,piiiida rakendada jatkusuutlikku taaskdivitamisstrateegiat tingimusel, et
elujoulisuse hindamise tulemus on positiivne“. Rumeenia ei esitanud elujdulisuse hinnangut, aga mainis, et pangad
tegid sellise uuringu. Rominsolvi ja BDO sdnul tellisid Transilvania Bank, Erste Bank (erasektori volausaldajad) ja
CEC Bank (avalik sektor) uuringu ettevdtjalt Alvarez & Marsal, kes esitas aruande, mis ,hdlmas restruktureerimis-
meetmeid ja kinnitas, et Oltchimi tegevuse iimberkorraldamine on pdrast pakutud meetmete rakendamist voimalik”.
Rumeenia ajakirjanduses avaldatu kohaselt (1) on Rumeenia ametiasutused nididanud, et ettevdtja Alvarez &
Marsal uuring, mille volausaldajatest pangad tellisid Oltchimi olukorra hindamiseks, kinnitas ,ametiasutuste
hiipoteesi ja vajadust anda kavandatud korras padstmisabi“.

(238) Rumeenia pole tdendanud sellise hinnangu koostamist AAASi jaoks voi nimel, radkimata tdendamisest, et AAAS
on sellist hinnangut tegelikult kasutanud. Samuti ei tdendanud Rumeenia, et AAAS kasutas tegelikult ettevotja
Alvarez & Marsal uuringut, ning nagu on selge pdhjenduses 237 mainitud avalike allikate pohjal, kinnitas
aruanne iksnes vajadust abi andmise jdrele ja mitte tingimata tmberkorraldamisega kaasnevat pikaajalist
elujdulisust.

(239) Sellega seoses kordab komisjon pdhjenduses 22 esitatud jireldust, et vola konverteerimine (ning seega AAASI
volgade mahakandmine Oltchimi kasuks), millele jirgneb tiielik erastamine, ei hdlma eelist eeldusel, et ,[...]
Oltchim parast v6la omakapitaliks muutmist kiiresti tdielikult erastatakse“. Memorandum kinnitab AAASi soovi nduete
tditmisele pooramist edasi liikata ja lasta edasistel vdlgadel kuhjuda.

(240) Samuti vdidab Rumeenia, et AAAS oli analiiisinud vdimalust taotleda Oltchimi pangakontode arestimist, aga ta ei
saanud seda teha, sest muud volausaldajad olid Oltchimi kontod juba arestinud. Rumeenia pole aga esitanud
tdendeid selle viite toetamiseks. Igal juhul ei kditunud AAAS ettevaatliku erasektori volausaldajana, sest ta ei
votnud meetmeid oma nduete kaitsmiseks. Kui AAAS oleks sekkunud protsessi varem, poleks ta kaotanud
voimalust arestida Oltchimi kontod esimesena (st enne muid volausaldajaid, nagu Electrica 2012. aasta
novembris) v3i nduda tagatiseks kinnisvara (nagu seda tegi Salrom).

(241) Rumeenia mirgib, et kui AAAS oleks ndudnud oma ndude tditmist, oleks Oltchimi suhtes pidanud alustama
maksejouetusmenetlust. Komisjon leiab, et maksejouetusmenetluse algatamise oht oleks vdinud anda AAASile
Oltchimi iile suurema mdjuvdimu, et oma nduded tagasi saada. Enda algatatud maksejouetusmenetluse korral
oleks AAAS saanud tegeliku vdimu esitada ettepanek Oltchimi sellise imberkorraldamise kohta, mis vdimaldaks
AAASIl saada tagasi nduded vdimalikult suures ulatuses, eelkdige varakogumite miiiigi kaudu (vt pdhjendus 265).
Selline voimalus oleks AAAS positsiooni oluliselt muutnud.

(242) Volausaldajate kogu hidletuse ajal 2015. aasta mirtsis piirdusid AAASi valikud varasema tegevusetuse tdttu
likvideerimise ja reorganiseerimise kavaga. Kui AAAS oleks kiitunud ettevaatliku vdlausaldajana, oleks ta
kasutanud dra maksejouetusseaduse sitteid, mis véimaldavad sellisel volausaldajal, kelle nduete osakaal on enam
kui 20 %, teha ettepaneku reorganiseerimise kava kohta ('%). Seeldbi oleks AAASI tegevus vdimaldanud tal valida
teistsuguse reorganiseerimise kava (miiiik varakogumitena), tulu maksimeerimise (nagu tdpsemalt selgitatud
pohjenduses 265), mis oleks pidanud toimuma juba alates 2012. aasta septembrist, vahetult pérast erastamise
ebadnnestumist.

(243) Eeltoodud kaalutlustel leiab komisjon, et nduete tditmisele pooramata jitmisega ja sellest tingitud nduete
suurenemisega Oltchimi vastu ajavahemikul september 2012 — jaanuar 2013 antakse Oltchimile 1. meetmega
valikuline eelis summas 152 miljonit Rumeenia leud (**) (33 miljonit eurot), misjuures AAASI nduete tditmisele
pooramise edasililkkamine tihendas raha ajaviddrtuse tottu suuremat riski seoses Oltchimiga.

(") Vt viljaande Criterii Nationale 23. detsembri 2013. aasta artikkel ,Combinatul Oltchim in agonie. Pagini pentru o istorie neagra*,
kittesaadav aadressil http:/[www.criterii.ro/index.php/en/valcea/8291-combinatul-oltchim-in-agonie-pagini-pentru-o-istorie-neagra.

(1%) Maksejouetusseaduse artikli 33 15ige 4.

("9 AAASI nduete vahe 1. meetme puhul uuritud perioodi 16pus (1 201 miljonit Rumeenia leud) ja alguses (1 049 miljonit Rumeenia

leud).
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6.1.2.2. 2. meede: CET Govora ja Salrom - Oltchimi tegevuse toetamine jdtkuvate tasumata
tarnete kaudu alates 2012. aasta septembrist

(244) Nagu eespool selgitatud (vt péhjendus 29) oli Oltchimi vdimalik 2012. aastal tootmine taastada tinu CET Govora
ja Salromi otsusele jitkata Oltchimile tarnimist, vaatamata volgade tasumata jatmisele.

(245) Komisjon viljendas kahtlust, kas turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja oleks teinud samasugused otsused
nagu need kaks riigile kuuluvat ettevotet, pidades silmas Oltchimi majanduslikke raskusi.

(246) Uurimisetapis esitas Rumeenia pdhjendatud argumente iihelt poolt Salromi ja CET Govora ning teiselt poolt
Oltchimi vastastikuse tehnoloogilise sdltuvuse kohta. Neid argumente on toetanud ka kolmandad isikud, nagu
Oltchimi ja CET Govora maksejouetushaldurid, ning need v6ib kokku vétta, nagu kirjeldatud allpool.

a) Valcea to6stusplatvormil on neli suurt osalist: Oltchim, CET Govora, Uzinele Sodice Govora ja Salrom. Nende
tegevus on omavahel tehnoloogiliselt sdltuv, sest nad on samal ajal iiksteise tarnijad ja kommunaalteenuste
tarbijad.

b) Salrom tarnib Oltchimile soolalahust ja kriiti ning Oltchim tarnib Salromile to6stusvett, mida on vaja soola
lahustamiseks maapinna kihtides. Salromi teine soolalahuse klient on Uzinele Sodice Govora. Soolalahuse ja
to0stusveega varustamine toimub Salromi ja Oltchimi vahel kaht tarnijat/tarbijat iihendavate torude kaudu.

c) CET Govora varustab Oltchimit elektri ja auruga ning saab Oltchimilt toorvett, mida vajatakse
tootmisprotsessis. Samuti varustab CET Govora elektri ja auruga ettevotjat Uzinele Sodice Govora ning auru
tarnitakse ka Ramnicu Valcea omavalitsusele linna kiitmise eesmargil. Uzinele Sodice Govora ja Oltchim on
CET Govora tarnitava auru ja Salromi tarnitava soola puhul valikuvdimalusteta kliendid. Seevastu CET Govora
tegevus soltus Oltchimilt saadavast toostusveest ('°°).

(247) Salromi kohta viidab Rumeenia, et ettevotja sattus olukorda, kus ta pidi valima, kas siilitada oma dritegevus voi
16petada see Oltchimi osutatud kommunaalteenuste puudumise tdttu. Oltchimi kadumine oleks tdhendanud ka
teise Salromi kliendi, Uzinele Sodice Govora kadumist ning seega negatiivseid tagajargi CET Govorale.

(248) CET Govora kohta viidab Rumeenia, et polnud olemas praktilist lahendust, kuidas ta oleks saanud Oltchimit kui
toostusauru ostjat asendada. Kui CET Govora oleks 10petanud auru tarnimise kahele valikuvdimalusteta kliendile
(arvestades asjaolu, et aur on elektritootmise kdrvaltoode), oleks ainus variant olnud selle tiielik kadu atmosfdiri
paiskamise kaudu. Seega vdidab Rumeenia, et majanduslikust seisukohast oleks iga CET Govora olukorras
ettevotja otsustanud muuta auru vOlgadeks selle asemel, et see atmosfiiri paisata, mis juhul selle véartus voib
taielikult kaduda.

(249) Lisaks tehnoloogilise sdltuvuse rShutamisele vaitis Rumeenia, et CET Govora ja Salromi tehtud otsused jitkata
tarneid Oltchimile olid pdhjendatud ja kooskdlas turumajanduse tingimustes tegutseva ettevitja pShimdttega, sest
molema ettevotja uued (st parast 2012. aasta septembrit antud) volad on tagatud.

(250) Samuti viitab Rumeenia sellele, et CET Govora ja Salromi otsused tarnida Oltchimi tegevuse taastamiseks
vajalikku toorainet sarnanevad otsustega, mida tegid eraettevotjad, nagu Bulrom Gas Impex, SC Arelco Power,
Ciech Chemical Group, Tricon, Alum, MFC Commodities, Chemimplex. Selline otsus oleks pdhinenud
toendosusel, et volast saadakse tagasi suurem osa siis, kui tegevus taastatakse, ettevdtja muutub elujouliseks ja
hilisem miiiik on edukas.

(1%) Tundub tdenioline, et CET Govoral poleks olnud vdimalik kanda toostusvee tarneallikate mitmekesistamise kulusid ja et selleks oleks
olnud vaja maistlikku ajavahemikku.
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(251) Seoses Salromi ja CET Govora ning Oltchimi vastastikuse tehnoloogilise sdltuvusega ei vaidlusta komisjon
pohimdtteliselt Rumeenia argumentide pohjendatust.

(252) Komisjoni ei saa aga ndustuda Rumeenia seisukohaga, et CET Govora kiitumine oli kooskélas turumajanduse

tingimustes tegutseva ettevotja pdhimottega. Seda on tipsemalt selgitatud allpool.

(253) Nagu ndidatud tabelis 7 allpool, suurenesid Salromi nduded Oltchimi vastu 2012. aasta oktoobri ja 2013. aasta
jaanuari vahel 15 miljoni Rumeenia leu vorra (umbes 3 miljonit eurot). Nagu ndidatud tabelis 8, suurenesid samal
ajal ka CET Govora nduded Oltchimi vastu — 52 miljoni Rumeenia leu vdrra (umbes 12 miljonit eurot), millest

27 miljonit Rumeenia leud (umbes 6 miljonit eurot) moodustasid viivised.

(254) Vastavalt Rumeenia esitatud uusimale teabele varustas CET Govora Oltchimit ajavahemikul 2012. aasta
septembrist 2013. aasta jaanuarini gaasi ja auruga umbes 50 miljoni Rumeenia leu véirtuses, kuid Oltchimilt
saadud maksete summa oli samal ajavahemikul ainult umbes 8 miljonit Rumeenia leud (°¢). Kuigi tthest kiiljest
viidab Rumeenia, et viivised summas 27 miljonit Rumeenia leud vastasid suuremale volale, mis kogunes pikemal
ajavahemikul alates 2008. aasta veebruarist kuni 2012. aasta detsembrini, ei suutnud ta teisest kiiljest esitada
usaldusvéirseid arvnditajaid tipsete viiviste kohta, mis vastavad kogunenud volale hinnataval ajavahemikul alates

2012. aasta septembrist kuni 2013. aasta jaanuarini (%).

Tabel 7

Muutused Oltchimi kohustustes Salromi ees

Koguvdlg Millest:
Kirjeldus
RON Tootetarned Viivised
I. Volg 24. oktoobril 2012 15 729 325,14 | 15 383 302,06 346 050,08

II. Volg 30. jaanuaril 2013

30 860 560,64

17 262 141,93

13 598 418,71

III. Vahe (I - 1)

15 131 235,55

1878 839,87

13 252 368,63

Allikas: Rominsolvi ja BDO mirkused algatamisotsuse kohta, lk 34.

Tabel 8

Muutused Oltchimi kohustustes CET Govora ees

Koguvolg Millest:
Kirjeldus
RON Elekter Aur Viivised
I. Vdlg 24. oktoobril 2012 84 543 999,44| 1 181 003,76 | 83 362 995,68

II. Vélg 30. jaanuaril 2013

136 899 918,98

22 530 599,80

86 958 973,79

27 410 345,39

M. Ajavahemikul tekkinud vahe
(-1

52 355 919,54

21 349 596,04

3 595 978,11

27 410 345,39

Allikas: Rominsolvi ja BDO mirkused algatamisotsuse kohta, lk 33.

(1) Rumeenia 16. mai 2018. aasta vastus, punkt R15 jj.
(*7) Rumeenia 16. mai 2018. aasta vastus, punkt R14 jj.
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(255) Igal juhul leiab komisjon kogutud teabe pdhjal, et Salrom ja CET Govora lahenesid Oltchimile tiiesti erinevalt.

(256) Salromi kohta margib komisjon, et driithing tegi otsuse jitkata tarneid Oltchimile (viimase tegevuse taastamiseks
2012. aasta oktoobris) iiksnes pirast seda, kui ta oli taganud oma tarnete eest tasu saamise ettemaksete
noudmisega. Soolalahuse tarnimise jatkamise ja vola tasumise edasililkkamise tingimusena ndudis Salrom
kinnisvaratagatise esitamist, mille kiitsid heaks juhatus ja seejirel aktsiondride erakorraline iildkoosolek
6. novembril 2012.

(257) CET Govora kohta mirgib komisjon, et erinevalt Salromist ei kehtestanud aritthing sellist ettemaksete tegemise
tingimust tarnete jatkamise suhtes ega kinnisvaratagatise tingimust varasemate volgade suhtes, mis Oltchimil tema
ees olid.

(258) Euroinsoli (CET Govora maksejouetushaldur) aruande kohaselt kiitis CET Govora juhtkond heaks drisuhete
jatkamise klientidega nagu Oltchim, tehes allahindlusi v6i pakkudes v&imalust maksta osadena: selle tulemusel
suurenesid CET Govora nduded 136 miljonilt Rumeenia leult Oltchimi maksejduetusmenetluse alguses
maksejouetusmenetluse jooksul (1. jaanuarist 2013 kuni 30. juunini 2016) veel 44 miljoni Rumeenia leu vorra.

(259) Samuti néditab CET Govora maksejouetushalduri aruanne, et 1. jaanuari 2008 ja 30. juuni 2016 vahel varustas
driithing Oltchimit elektri ja t66stusauruga pidevalt tootmiskuludest viiksemate hindadega (mistdttu ta kandis sel
ajavahemikul 103,3 miljoni Rumeenia leu (23,9 miljoni euro) suurust kahjumit). Oigupoolest jireldatakse
aruandes, et sellised tarnelepingud Oltchimiga on iiks CET Govora enda maksejouetuse peamistest pohjustest.
Oltchimile osutatavate kommunaalteenuste hinna allaloomisest tulenev kogukahjum oli 91 miljonit eurot, sest
Oltchim kattis iiksnes 60 % teenuste omahinnast.

(260) Otsuse, et CET Govora peaks jitkama tarneid Oltchimile ptitidmata labirddkimisi pidada ja vétmata meetmeid, et
kaitsta oma n&udeid Oltchimi vastu, ('°%) tegi Valcea maavolikogu (**°) avaliku poliitikaga seotud kaalutlustel,
mida turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja poleks arvesse votnud (1%). Nende maavolikogu otsustega
kaasnes CET Govora maksejduetus, nagu kirjeldas CET Govora maksejouetushaldur. See viitab sellele, et need
otsused polnud kooskdlas turumajanduse tingimustes tegutseva ettevdtja pohimottega.

(261) Nagu PCC tsiteeris pohjenduses 133, margib CET Govora maksejouetushaldur ihtlasi, et ,CET Govora otsus tarnida
Oltchimile elektrienergiat polnud majanduslikult pohjendatud, see oli poliitiliselt ajendatud ja kujutas endast suurepdrast
ndidet sellest, kuidas volgniku juhtimisse poliitiliselt sekkutakse [...].“ Sama maksejouetushaldur teatas iihtlasi, (') et
,Oltchim kasutas CET Govorat enam kui kiimme aastat dra. Kirp ei suuda elevanti toita. Sellest piisab, et ta kaotas reorgani-
seerimise kava kaudu 136 miljonit [Rumeenia leud]. See tihendab umbes 35 miljonit eurot, mida me oleks saanud
kasutada, et uuendada masinaid, kditisi ja seadmeid, mille t66iga on iile 30 aasta ning mille optimaalset tGoaega on juba
iiletatud.”

("%) CET Govora maksejouetushaldur rohutas tihtlasi, et ,CET Govora oli ainus ettevdtja, kes jatkas elektrienergia ja toostusauru tarnimist
Oltchimile, vdttes seega mitte iiksnes makseviivituse riski, vaid ka suurema riski muutuda ise maksejduetuks [...]. [CET Govora
juhtkond] pole votnud kindlaid meetmeid nduete tditmisele podramiseks ega ennetusmeetmeid, [...] mis hélmavad niiteks
maksejouetuses olevate volgnike hoiatamist auru ja elektrienergia tarnete piiramise voi tdieliku peatamise eest [...], ega ddrmuslikke
meetmeid, mis on asjakohased, kui esineb mirke, et olemas on oht néuded kaotada; need meetmed hdlmavad uusi ldbirdakimisi
tarnetingimuste ja hindade iile ning tingimuse kehtestamist, et tarnete toimumiseks tuleb tagasimaksmata volg tasuda“.

31. augusti 2012. aasta otsus nr 27, 31. oktoobri 2012. aasta otsus nr 58, 16. novembri 2012. aasta otsus nr 61, 28. detsembri 2012.
aasta otsus nr 86.

Naiteks 24. detsembri 2012. aasta selgitavad markused nr 15976, milles selgitatakse Valcea maavolikogu 28. detsembri 2012. aasta
otsuse nr 86 pdhjusi, niitavad selgelt Valcea maavolikogu joupingutuste tegelikku eesmarki, st pddsta riigi ja 18puks ka piirkonna
majandus, kiites heaks CET Govora elektri- ja aurutarnete jitkamise keemiaplatvormi tehastele, vaatamata sellele, et viimased pole
tasunud oma volgu CET Govora ees (kuigi voeti kohustus seda teha kohe, kui Oltchimi tegevus taastatakse). Neis selgitavates markustes
ajendatakse CET Govorat loovutama oma nduded Oltchimi vastu ettevdtjale Complexul Energetic Oltenia, et kaitsta tookohti, tagada
Oltchimi ja muude seotud ettevdtjate tavapirane toimimine ning elanikkonna varustamine soojusenergiaga. Koik need pohjused
kujutavad endast kaalutlusi, mida turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja tehingu iile otsustamisel arvesse ei vtaks http://www.
cjValcea.rlt()((images/sedinte/ 2012/12-28/ordinea/pctl.pdf.

Vt  artikkel ~aadressil  http:|[ziaruldevalcea.ro/2016/07/01/remus-borza-invingator-in-negocierea-cu-oltchimul-a-obtinut-tarife-
crescute-la-energie-electrica-si-abur/.

(109

>

(110

=

(111

~


http://www.cjvalcea.ro/images/sedinte/2012/12-28/ordinea/pct1.pdf
http://www.cjvalcea.ro/images/sedinte/2012/12-28/ordinea/pct1.pdf
http://ziaruldevalcea.ro/2016/07/01/remus-borza-invingator-in-negocierea-cu-oltchimul-a-obtinut-tarife-crescute-la-energie-electrica-si-abur/
http://ziaruldevalcea.ro/2016/07/01/remus-borza-invingator-in-negocierea-cu-oltchimul-a-obtinut-tarife-crescute-la-energie-electrica-si-abur/

L 181/58 Euroopa Liidu Teataja 5.7.2019

(262) Peale selle rshutas CET Govora maksejouetushaldur, et ,CET Govora toetas alati Oltchim SA tootmisprotsessi, osutades
kommunaalteenuseid (tdGstusaur ja elektrienergia) tootmiskuludest madalamate hindadega [...]. CET Govora oli ainus
ettevdtja, kes jitkas elektrienergia ja toostusauru tarnimist Oltchimile, vottes seega mitte iiksnes makseviivituse riski, vaid ka
suurema riski muutuda ise maksejouetuks [...]. [CET Govora juhtkond] pole votnud kindlaid meetmeid nduete taitmisele
pooramiseks ega ennetusmeetmeid, [...] mis holmavad nditeks maksejouetuses olevate volgnike hoiatamist auru ja
elektrienergia tarnete piiramise voi tdieliku peatamise eest [...], ega ddrmuslikke meetmeid, mis on asjakohased, kui esineb
marke, et olemas on oht nduded kaotada; need meetmed hélmavad uusi labirddkimisi tarnetingimuste ja hindade iile ning
tingimuse kehtestamist, et tarnete toimumiseks tuleb tagasimaksmata volg tasuda“. Samuti leidsime konkreetse olukorra, kus
Alpha Banki noue Oltchimi vastu summas 2,5 miljonit Rumeenia leud vdeti iile nimividrtusega, kuigi reorganiseerimise
kavas oli ette nihtud selle maksmine iiksnes 70 % ulatuses. [...] Seega on Oltchimi maksejouetus veel iiks CET Govora
maksejouetuse pohjustest [...]. Vottes arvesse viikest, peaaegu olematut vdimalust, et Oltchim reorganiseerimise kava
esitatud miiiigihinnaga 306 miljonit eurot erastatakse, jai CET Govora ilma ka 30 % ndudest, mille ta Oltchimi varade ja
kohustuste iilevaate jaoks esitas.“ Nagu rohutatud tol ajal Rumeenia ajakirjanduses, ('?) viitasid mitmesugused
avaldused iihtlasi sellele, et peamine ajend Oltchimile tarnimise jatkamiseks oli viltida umbes 2 300 tootaja
koondamist ja sellega kaasnevat sotsiaalset katastroofi piirkonnas. Ukski neist pdhjustest pole tavapirastes
turutingimustes kooskolas turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotja pdhimottega.

(263) Seetdttu leiab komisjon, et 2. meetme puhul saab Oltchim valikulise eelise seoses CET Govoraga, aga mitte seoses
Salromiga. Tagasindutavat eelist, mille CET Govora andis Oltchimile oma nduete ebapiisava kaitse kaudu (st
kuna ta ei muutnud eeltingimuseks varasemate nduete tasumist, ei ndudnud varasemate vdlgade kinnisvaratagatisi
nagu Salrom ega seadnud tarnete jitkamise tingimuseks ettemaksete tegemist) kajastab viiviste summa, mis
nditab raha ajaviirtust seoses sellega, et CET Govora ei pooranud oma ndudeid Oltchimi vastu tditmisele ja
otsustas ajavahemikul 2012. aasta septembrist 2013. aasta jaanuarini jdtkata tarneid Oltchimile. Nagu juba
selgitatud pohjendustes 253 ja 254 eespool, moodustasid sellised viivised Rominsolvi ja BDO esitatud teabe
pohjal umbes 27 miljonit Rumeenia leud (umbes 6 miljonit eurot). Arvniitajad, mille Rumeenia hiljem esitas, ei
ndidanud aga selgelt tdpset summat, mis hinnatud ajavahemikule vastab.

6.1.2.3. 3. meede: AAAS ja riigile kuuluvad ettevdtted (eelkdige Electrica, Salrom, CET
Govora, riigi veevarude haldusamet) — vdlgade kustutamine 2015. aastal reorgani-
seerimise kava raames

A) Vordlus, mille AAAS ja riigile kuuluvad ettevotted reorganiseerimise kava ja likvideerimisstse-
naariumi vahel ellu viisid, oli vigane ja pohines viiradel kaalutlustel, mida turumajanduse tingimustes
tegutsev ettevotja poleks arvesse votnud

(264) Nagu selgitatud pohjendustes 51-73, hdlmas kohtu médiratud pankrotihaldurite koostatud kava — mida arutati
9. martsil 2015 ja mille Oltchimi volausaldajad heaks kiitsid — Oltchimi volausaldajate tdielikku vdi
mirkimisvédrset volgade sissendudmisest loobumist, sest Oltchim SPV eeldatav miitigihind polnud piisav Oltchim
SA koguvdla katmiseks.

(265) Eelkdige eelistades de facto (') tervikuna miiiiki ja vorreldes seda stsenaariumi iiksnes Oltchimi tiieliku
likvideerimisega, ei kditunud AAAS turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotjana. Rumeenia
oiguse (') kohaselt olid AAASil diguslikud vahendid oma reorganiseerimise kava esitamiseks, sest AAASi
nduded (eraldi ja koos muude riigile kuuluvate ettevotetega) moodustasid enam kui 20 % nduetest Oltchimi
vastu; turumajanduse tingimustes tegutsev ettevotja oleks seda teinud, et tagasisaadavate nduete summat
maksimeerida. Sellises olukorras oleks turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja hinnanud alternatiivi miiiia
ettevotja funktsionaalsete varakogumitena ja selle alternatiivi valinud. See kolmas variant pakkus paremaid
eduvoimalusi kui kava, eelkdige arvestades 2001., 2003., 2006., 2007., 2008. ja 2012. aasta kuut ebadnnestunud
katset erastada Oltchim sarnasel viisil tervikuna miiiigiga, mis oli reorganiseerimise kava ette ndhtud Oltchim SPV
kaudu: kavandatud reorganiseerimise kava holmas vara, tootajate ja lepingute ileminekut eriotstarbelisele
ettevOtjale ning sarnanes seega varasemate katsetega.

(") VtPCC 2. septembri 2016. aasta esildise 18. ja 19. lisa.

(%) Allmérkuse 37 kohaselt oleks Oltchim SPV voinud koosneda Valcea platvormi ja/voi Bradu tootmiskoha varadest. Arvestades
varasemat pikaajalist kahjumlikku tegevust, mis Bradu tootmiskohta iseloomustab, poleks tiksi ostja seda niikuinii eraldi ostnud (vlja
arvatud likvideerimismenetluse korral). Neid kaht tootmiskohta ei kavatsetud eri varakogumiteks jaotada. Seega oleks eriotstarbelise
ettevotja stsenaarium edu korral tdendoliselt kaasa toonud de facto tervikuna miiiigi.

("*) Maksejouetusseaduse artikli 33 16ige 4 ja artikli 94 16ike 1 punkt c.
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(266) See alternatiiv oleks suurendanud vdlausaldajate jaoks eeldatavalt tagasisaadavaid summasid, vdimaldades
suuremat hulka pakkumiste kombinatsioone, vilistamata seejuures voimalust, et Oltchimi ostab iks ostja, ega
voimalust, et selle protsessi raames miiilakse osa Oltchimist iihel ajal osade kaupa, tuginedes huvile, mida
pakkujad menetluse varases etapis miiiigiks pakutavate varakogumite suhtes viljendavad. Seega oleks eeldatav
tulu avatud ja ldbipaistvast miiiigist varakogumitena saanud olla ainult suurem kui ddrmiselt ebakindel tulu
tervikuna erastamisest, mis oli reorganiseerimise kavas ette ndhtud, ning suurem kui likvideerimistulu.

(267) Kui vaadata likvideerimisstsenaariumi ja kavandatud reorganiseerimise kava ekslikult piiratud vordlust (kuna
vilistatud oli avatud labipaistev miiitkk varakogumitena), mille Rominsolv ja BDO tegid ja millele avaliku sektori
volausaldajad tuginesid, ilmneb, et vordlus on vigane, sest:

a) volausaldajad, kes reorganiseerimise kava heaks kiitsid, hindasid kavaga kaasnevat tulu iile ja likvideerimis-
menetluse tulemused olid palju kindlamad kui kava oodatavad tulemused ning

b) ka likvideerimistulu hinnati valesti.

(268) Volausaldajad, kes reorganiseerimise kava heaks kiitsid, hindasid kava eeliseid iile jargmistel pdhjustel.

a) Kavas ette ndhtud edukas miiiik oli ebatdenioline, kui votta arvesse arvukaid varasemaid katseid Oltchimit
erastada. Kui kava kohta ettepanek tehti ja kava heaks kiideti, polnud olemas investorit ega usaldusvéirset
teavet vdimaliku hinna kohta, vaatamata pakkumiste tegemise tihtaja mitmele pikendamisele ajavahemikul
31. jaanuarist 12. detsembrini 2014.

b) Rumeenia vaidlustab PCC seisukoha, et Oltchimi finantsseisund ,ei vasta vastuvdetavatele standarditele [...] ja
nditab endiselt kahjumit®, ning réhutab, et on Oltchim Kagu-Euroopa 100 kdoige kasumlikuma ettevotte
nimekirjas 63. kohal (pdhjendus 156). Uhest kiiljest on see tulemus tagantjirele tihelepanek, mis polnud
héiletamise ajal kittesaadav, ja seega pole see asjaomase meetme hindamisel otsustava tdhtsusega (') ning
teisest kiiljest kujutas see tulemus endast markimisvéirse volgade mahakandmise iihekordset erandlikku moju,
nagu selgitatud sellessamas aruandes: ,ettevotete tulemuslikkuse suundumuste analiiiisimisel jitame korvale Oltchimi,
kes oli kasumlikkuse ja tulude kasvu poolest nimekirja tipus tdnu riigi vastuolusid tekitanud otsusele oma laen poole
miljardi euro ulatuses maha kanda; Euroopa Komisjon analiliisib seda praegu kui véimalikku ebaseaduslikku riigiabi.
Selle sammuga, mille eesmdrk oli muuta tehas erainvestoritele atraktiivseks, muudeti ettevitte volad tuludeks, aidates tal
registreerida 2015. aastal kasumi 507 miljonit eurot, tegevusmarginaali 73 % ning tulude ligi viiekordse kasvu 697
miljoni euroni*.

¢) Anoniiiimse isiku esildises (vt punkt 4.2.3) toetatakse samuti seisukohta, et vdimalikel investoritel puudus huvi
Oltchimi-suguse ettevdtja vastu, keda iseloomustavad markimisvadrsed tegevusraskused, mille tdttu
kasumlikkus on ettevdtja pikaajalise jatkusuutlikkuse tagamiseks liiga vaike.

d) Avaliku sektori volausaldajad oleks pidanud arvestama jargmist: i) reorganiseerimisetapi darmiselt pikk kestus
(ligi kuus aastat alates maksejouetusest), millega kaasneb tdendoliselt Oltchimi hinna alanemine, ning ii) uued
laenud, mida Oltchim sel ajavahemikul vétab ja mille néudediguse jirk on maksejduetuse eelsete volgadega
vorreldes korgem, mistdttu kava alusel eeldatavalt tagasisaadavad summad vdhenevad oluliselt: see jooksvate
vblgade summa muutumise oht oli palju viiksem likvideerimise korral, mille kestus oli lithem. Oltchimi kehvi
majandustulemusi arvestades oli see oht reaalne, vaatamata Rumeenia viitele, et Oltchimi EBITDA oli
positiivne (vt péhjendus 165).

e) Rominsolv ja BDO selgitasid, et Winterhilli 2013. aasta aruandes mainitud Oltchim SPV aktsiate hind 306
miljonit eurot polnud dige, aga see parandati enne vdlausaldajate 4. detsembri 2014. aasta koosolekut 294
miljoniks euroks. See hinnanguline summa oli siiski palju suurem kui 2011. aasta Raiffeiseni uuringu kohane
omakapitali vddrtus (28—97 miljonit eurot), ehkki Oltchim oli vahepeal oma tootmise peatanud; see oli otsus,
mida toetas Oltchimi vihemusaktsiondr PCC, kes samuti keemiatdostuses tegutses.

("%) Vastavalt kohtuotsusele, Euroopa Kohus, 5. juuni 2012, komisjon vs. EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, punkt 85: ,kui majandus-
hinnangud koostatakse pérast selle eelise andmist, ei piisa asjaomase likmesriigi tehtud investeeringu tegeliku kasumlikkuse tagantjdrgi tuvastamisest
voi tegelikult kasutatud menetluse valiku hilisemast pohjendamisest“.
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f) Nagu selgitatud pdhjenduses 141, tellis Oltchimi vihemusaktsionir PCC ettevotjalt [...] aruande Oltchimi
finantsseisundi kohta. See 2016. aasta augusti aruanne pdhineb uuringul, mille viis ellu sdltumatu sertifit-
seeritud hindaja, kes hindas Oltchimi materiaalse vara vdartust, tuginedes stsenaariumide A ja B analiiiisile
Rominsolvi ja BDO koostatud aruandes reorganiseerimise kava kohta. Selles uuringus kasutatakse
diskonteeritud rahavoogude meetodit, et arvutada Oltchimi varade hinnanguline véirtus reorganiseerimise
kava kontekstis. Nagu mainitud pohjenduses 157, vaidlustas Rumeenia selle lihenemisviisi, viites, et
diskonteeritud rahavoogude meetodit saab kasutada iiksnes driithingute hindamiseks; Rumeenia toetas seda
viidet viidetega Harvardi ja Sterni ilikoolide materjalidele. Kuigi neis materjalides antakse tdepoolest edasi
motet, et diskonteeritud rahavoogude meetod on kasulik vahend driithingute vdartuse hindamiseks, ei mainita
neis, et seda meetodit ei tohiks kasutada ka varade diglase vairtuse hindamiseks. Sterni iilikooli materjalides,
millele Rumeenia viitas, on diskonteeritud rahavoogude meetodit tegelikult kirjeldatud ithena meetoditest, mis
sobivad varade Giglase véddrtuse hindamiseks ('°). Selles uuringus, mis tehti pdrast hddletamist kittesaadavate
andmetega, kasutatakse seega sobivat metoodikat, mis niitab, et vdttes arvesse eelmainitud vigu Rominsolvi ja
BDO hinnangus 306 miljonit eurot, oleks ettevaatlikul ja mdistlikul turumajanduse tingimustes tegutseval
ettevotjal vdinud olla vdimalik teha ise kindlaks, et Oltchimi materiaalse pShivara véirtus jadks reorgani-
seerimise kava rakendamise korral 14 miljoni ja 128 miljoni euro vahele. [..aruande] kohaselt moodustasid
need varad umbes 85 % Oltchimi varadest; turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja oleks seega
jareldanud (olles vdtnud arvesse asjaolu, et omandaja oleks ostuhinnast eclnevalt maha arvanud eriotstarbelise
ettevotjaga seotud kohustused, niiteks Oltchim SPV tootajatega seotud kohustused), et vdlausaldajatele
kittesaadavad tulud, mis vorduvad hinnaga, mida vdimalik ostja oleks olnud v&imeline Oltchim SPV eest
maksma ja millest on maha arvatud menetluskulud, oleksid olnud keskmiselt vdiksemad kui Winterhilli
hinnangu kohane kdige pessimistlikum tulemus likvideerimismenetluse korral, st ex situ miitigihind 141
miljonit eurot. Kuna keskkonnakohustuse majanduslik vidrtus on molema stsenaariumi puhul sarnane (vt
pohjendus 269) ning Oltchim SA jooksvad vélad on pikema ajavahemiku tdttu reorganiseerimise kava korral
tdendoliselt suuremad kui likvideerimise korral, (') oleks turumajanduse tingimustes tegutsev volausaldaja
jareldanud, et likvideerimisstsenaariumi korral on tagasisaadavad summad suurimad.

g) Seda seisukohta ei saa iimber litkata arvnditajatega, mille Rumeenia esitas miiiigiga seoses summa kohta, mida
Chimcomplex pakkus osana 2016. augustis algatatud praegusest miiiigiprotsessist umbes 57 % Oltchim SA
varade eest, kuna: i) see vairtus puudutab teistsugust muiigiprotsessi kui Oltchim SPV miiiik (mis hdlmab
kohustusi, niiteks to0tajate ees); ii) see vddrtus pdhineb hilisemal tihelepanekul, mida vdlausaldajad poleks
saanud arvesse votta siis, kui nad 2015. aasta alguses kava iile hiiletasid; iii) see vadrtus puudutab 57 %
Oltchimi varadest: selle puhul eiratakse asjaolu, et muudel varadel, mis on peamiselt seotud Braduga (mis pidi
Rominsolvi ja BDO esitatud reorganiseerimise kava kohaselt samuti olema osa eriotstarbelisest ettevotjast),
voib olla negatiivne vddrtus (mitte tdiendav positiivne véddrtus, nagu Rumeenia oma 16. mai 2018. aasta
esildises viitis), sest need olid tegevuse puudumise tdttu aastaid pidevas kahjumis olnud; Bradu (varasem
Arpechim) oli kahjumlik isegi enne seda, kui Oltchim selle 2009. aastal siimboolse hinna eest omandas (*'%).

h) Sama kehtib ka tdhelepanekute kohta, mille Rumeenia esitas tagantjirele seoses positiivse EBITDA
saavutamisega, mis vdimaldas Oltchimil vdhendada oma maksejouetuse jirgseid jooksvaid volgu. Komisjon
margib, et Rumeenia ei viidanud muudele tagantjirele vdartustele, mis niitavad vidiksemaid tulusid Oltchimi
tervikuna miitigist, naiteks Chimcomplexi spontaansele viikesele pakkumisele [enam kui 100 miljonit eurot],

("% http://people.stern.nyu.edu/adamodar/pdfiles/country/fairvalue.pdf — lehekiilg 3 — ,[esimene punkt] Lahenemisviisid diglase vddrtuse
hindamiseks — diskonteeritud rahavoogude meetodi puhul viljendatakse varade véirtust varadelt oodatavate tulevaste rahavoogude
niitidisvadrtusena.”

Rominsolvi ja BDO koostatud aruandes reorganiseerimise kava kohta mainiti, et 30. novembril 2014 olid jooksvad vdlad 50,3 miljonit
eurot ja et kolmeaastasel ajavahemikul, mille jooksul tervikuna miiiik pidi Rominsolvi ja BDO hinnangul toimuma, suurenevad need
volad stsenaariumi A korral kuni 58 miljoni euroni ja stsenaariumi B korral kuni 65 miljoni euroni (lehekiiljed 86 ja 90), ilma et oleks
vilistatud veel suurem korvalekalle pikema miiiigiprotsessi korral, mis oli tdendoline, pidades silmas hulka varasemaid tervikuna
erastamise katseid, mis ebadnnestusid.

Allikas: Rominsolvi ja BDO mirkused algatamisotsuse kohta, punktid 11, 16 ja 18. Rominsolvi ja BDO sonul ,[1]eidis erasektori miiiija
OMYV Petrom 2009. aasta septembris seoses Arpechimi platvormi védrtusega, et ostjalt Oltchim SA ndutud hind 1 euro oli tema huvide teenimiseks
piisav. Selle tehingu raames maksis Oltchim SA 29. jaanuaril 2010 kinnitatud kinnisvara ostu-miiiigilepingu kohaselt 1 Rumeenia leu maa eest ja
0,50 Rumeenia leud hoonete eest. Rominsolv ja BDO viidavad, et ,[n]ende dokumentide libivaatamise tulemusel selgus, et ettevdtia SC OMV
Petrom SA oli kindel, et Arpechimi platvormi vidrtus, mida oli kohandatud asjaomaste varadega kaasnevate kulude (keskkonnakohustused)
arvessevitmiseks, oli volausaldajate jaoks null ja vais omaniku jaoks olla negatiivne*.

(117

-

(118

=
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mis piirdus 2016. aastal (avalike allikate kohaselt) (') Valcea tootmiskohaga, nagu viidab PCC, ega
Diaconescu pakkumise viikesele vairtusele (45 miljonit eurot 2012. aastal), millele PCC on tihelepanu
juhtinud (vt pdhjendus 140), vorreldes seda ecldatava 293,7 miljoni euroga Winterhilli hinnangus, millele
Rominsolv ja BDO tuginevad volausaldajatele esitatud reorganiseerimisaruandes.

i) Kuigi nagu eespool selgitatud (vt pdhjendus 266), voib miiiik varakogumitena kaasa tuua iiksnes kdrgema
hinna kui tervikuna miiiigiga piirduv protsess, ei kiiindinud varakogumitena miitigi tegelik tulemus (129
miljonit eurot) prognoositud védrtuseni ja oli markimisvéirselt kehvem kui Winterhilli tuluprognoos reorgani-
seerimise kava kohta.

(269) Nagu selgitatud allpool, alahindasid avaliku sektori volausaldajad aga vdimalikku likvideerimistulu, kui nad
reorganiseerimise kava Rominsolvi ja BDO aruannetele tuginedes heaks kiitsid (129).

a) Turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja poleks kaalunud iiksnes ex situ likvideerimist (volausaldajate
eeldatavalt saadav summa 141 miljonit eurot) ('*!); ta oleks hinnanud voimalikke tulemusi ka in situ miitigi
korral v&i vahepealses olukorras, kus suur osa varadest oleks ostetud funktsionaalse rithmana (vt tehnilise lisa
pohjendus 11).

b) Rominsolv ja BDO mirkisid, et keskkonnakohustusi poldud Winterhilli likvideerimisvédrtuse hinnangus iildse
arvesse voetud. Keskkonnakohustuste summa 464 miljonit eurot, mille Oltchim arvutas ning mida kohtu
midratud pankrotihaldurid oma aruandes arvesse votsid, et toetada Oltchimi likvideerimise asemel reorgani-
seerimise kava, on paisutatud: tdendoliselt oleks suure osa varadest ostnud ostja, kes hakkab tegelema
toostustegevusega Oltchimi tegevuskohas, ning seega vilditakse kindlat lammutamist, mida nimetatud
hinnangu puhul eeldati. Likvideerimisstsenaariumi puhul arvesse vdetav keskkonnakohustuste keskmine
vairtus oleks seega pidanud olema palju viiksem kui Oltchimi prognoos 464 miljonit eurot; seda viidet
toetab PCC, kes samuti naftakeemiasektoris tegutseb: Oltchimi saastatud pinnase asendamine kasvupinnasega
voi tehase betoonstruktuuride kiitusest korvaldamine (millele tehtavad kulutused oleks moodustanud umbes
420 miljonit eurot Oltchimi prognoosist 464 miljonit eurot) poleks nditeks olnud vajalik Oltchimi varade
osalise iilevotmise korral.

¢) Samuti poleks turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja tuginenud hinnangule, mille on andnud vdlgnik,
kes on otseselt huvitatud iseenda piisimajddmisest (seades seega likvideerimisstsenaariumi kahtluse alla), vaid
vilistele sdltumatutele aruannetele.

d) Komisjon leiab, et keskkonnakohustused oleks neutraliseeritud ja et turumajanduse tingimustes tegutsev
volausaldaja oleks likvideerimismenetluse ja kavandatud reorganiseerimise kavaga eeldatavalt kaasnevat tulu
vorreldes arvestanud, et need mdjutavad nduete tagasisaamise viljavaateid vordselt, nagu selgitatud allpool.

1) See, kas keskkonnakulud arvatakse enne tulude jaotamist maha v&i mitte, oleneks Rumeenia sonul (*??)
miiiigi liigist: in situ vOi ex situ varadest. Rominsolvi ja BDO esildise kohaselt voib likvideerimise tulemus
olla in situ miiiik (vt tehnilise lisa pdhjendus 10). See tahendab, et Rumeenia ametiasutused tunnistavad de
facto, et keskkonnakohustusi ei tule tdita likvideerimismenetluse koigi voimalike tulemuste korral.

2) Uhtlasi oleks Oltchim SPV v&imalik ostja suhtunud ettevaatusega keskkonnakohustustesse, mis Oltchimi
hinnangu kohaselt likvideerimisstsenaariumiga kaasnevad.

3) Isegi kui nende kohustuste vddrtust oleks asjakohase ajaviirtuse pohjal diskonteeritud, oleks nende
kogusumma Oltchim SPV omandajale iilekandmise ajal olnud samas suurusjirgus nagu likvideerimisstse-
naariumi korral, sest Oltchimi tootmiskoha taastamise kulud oleksid aja jooksul tdenioliselt suurenenud
(eelkdige inflatsiooni tdttu).

(") https:[|/www.ziaruldeiasi.ro/stiri/un-iesean-vrea-sa-cumpere-oltchim—137339.html

(") Likvideerimistulu kindlaksmairamisel oma aruandes volausaldajatele tuginesid kohtu maaratud pankrotihaldurid Winterhilli ex situ
miitigi hinnangule, mille puhul oli ette nidhtud Oltchimi varade miiiik jadkvéirtusega, parast demonteerimis- ja kdrvaldamiskulude
mahaarvamist. Winterhill on nustaja, kelle Rominsolv ja BDO mdirasid 3. juunil 2013 hindama Oltchimi likvideerimis-|turuvadrtust.
Rominsolv ja BDO viitsid, et likvideerimisvairtus oli negatiivne keskkonnakohustuste tdttu, mille summa oli Oltchimi hinnangu
kohaselt 464 miljonit eurot.

(") 2013. aasta Winterhilli uuringu kohaselt 108 miljonit eurot tagatiseks antud varade puhul ja 32 miljonit eurot koormamata varade

uhul.
(") 1:1)6. mai 2018. aasta esildis, punkti R13 alapunkt i.
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4) Oltchim SPV ostja oleks neid kohustusi kas oma pakkumises arvesse votnud voi palunud miiiijal need
endale jdtta ja nende eest maksta, nagu Petromi erastamisjuhtumi puhul, kus OMV tegi tehingu
eeltingimuseks asjaolu, et Petrom (oma aktsiondri kaudu) jatab Arpechim Pitesti sulgemisega kaasnevad
keskkonnakohustused endale (nende hinnanguline maksumus Rumeenia riigile oli umbes 600 miljonit
eurot) ('%).

5) Kui kohustused oleks ostjale iile kantud, oleks hoolsad keskkonnaasutused iihtlasi véinud ostjalt nduda
tagatise andmist nende kohustuste kulude katmiseks; turumajanduse tingimustes tegutsev volausaldaja
oleks eeldanud, et ostjal on raskusi tagatise andja/panga leidmisega olukorras, kus Oltchim SA
kasumlikkus oli vdimalike suurte kohustustega vorreldes viike.

6) Seega oleks vdimalikud ostjad vdga tdendoliselt palunud ettevdtjal Oltchim SA keskkonnakohustustega
kaasnevad kulud kanda. Seda mottekdiku toetavad Rumeenia ametiasutuste esitatud selgitused, mille
kohaselt jittis Oltchim keskkonnakohustused suuremas osas (kui mitte tdielikult) endale; Rumeenia sdnul
voetakse saastavad driithingu erastamise korral iile koos kdigi nende kohustustega (sealhulgas varasemate
keskkonnakohustustega), aga Oltchim SPV puhul pidid need jidma midjale justnimelt sellepirast, et
Oltchimi peamisi varasid {iritati miitia tervikuna Oltchim SPV kaudu.

7) Seetdttu oleks turumajanduse tingimustes tegutsev vdlausaldaja pohjendatult arvanud, et need kohustused
arvatakse Oltchim SPV miiiigi tuludest maha sarnasel viisil sellega, mida Rumeenia véitis tehtavat likvidee-
rimisstsenaariumi korral. Tdendosus, et (juhul kui kohustusi iile ei kanta) tuleb keskkonnakohustused
Oltchim SPV miiiigi tuludest enne vdlausaldajatele maksmist maha arvata (kontekstis, kus Oltchim SA
tuleks parast Oltchim SPV miiiiki peagi likvideerida), oli tdepoolest suur: vastupidine oleks vdinud endast
kujutada korvalehoidumist ELis kehtiva ,saastaja maksab“ pohimdtte jargimisest eriotstarbelise ettevotja
keeruka laadi kaudu.

8) Asjaolu, et likvideerimisstsenaariumi korral tuleb maksta keskkonnakohustustega kaasnevad kulud, ei
digusta jatkusuutmatu ettevotja likvideerimise 16putut edasiliikkamist: mitme varasema erastamiskatse
ebadnnestumise tdttu oleks turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja leidnud, et 2014. aastal
kavandatud reorganiseerimise kava ebadnnestub ja et keskkonnakohustustega kaasnevad kulud tuleb
hiljem niikuinii maksta, kui Oltchim pérast kava ebadnnestumist tdenioliselt likvideeritakse (ja et likvidee-
rimistulust tuleb maha arvata ka pérast maksejouetust tekkinud tdiendavad jooksvad volad).

9) Rumeenia ei esitanud iihtegi niidet &riithingute likvideerimise kohta, mille korral keskkonnako-
hustused likvideerimismenetluse tuludest enne volausaldajatele maksmist maha arvati. See kinnitab
iihtlasi, et turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja poleks saanud jireldada, et likvideerimise etapis
oleks keskkonnakohustused eelnevalt varade miiiigi tuludest maha arvatud, samas kui iimberkorraldamis-
menetluse korral oleks need kohustused tasutud kava tuludest parast vélausaldajatele maksmist.

10) Seega pidi turumajanduse tingimustes tegutsev Oltchimi vdlausaldaja reorganiseerimise kava ja likvideeri-
misstsenaariumi vordlemisel need kohustused neutraliseerima.

11) Komisjon juhib tihelepanu asjaolule, et kuigi AAAS kritiseeris oma majandushinnangus Oltchimi
prognoositud suurt vairtust, (**%) ei esitanud Rumeenia tdendeid selle kohta, et AAAS vdi muud avaliku
sektori vdlausaldajad selle tihelepaneku pohjal ise keskkonnakohustuste hindamise ellu viisid. Samuti ei
neutraliseeritud seda elementi likvideerimise ja iimberkorraldamise stsenaariumide vordlemisel.

¢) Rominsolv ja BDO mirkisid, (**°) et likvideerimise korral oleks iiksnes tagatud nduetega volausaldajad varade
miifigist tulu saanud. Seega tunnistavad nad, et tagatud nduetega volausaldajatel oli likvideerimisstsenaariumi
korral viljavaateid oma nduete tagasisaamiseks, mis tdhendab, et volausaldajad poleks pidanud arvesse votma
Oltchimi hinnangu kohaseid keskkonnakohustusi (vt pdhjendus 102). Hiljem vditis Rumeenia, et enamik
tagatud nduetega volausaldajaid hiiletas kava poolt, sest nad olid veendunud, et nad ei saaks likvideerimisstse-
naariumi korral tagasi summat, mis nende nduded ,tiielikult katab“, mis tahendab, et Rumeenia ei eitanud
voimalust, et tagatud nduetega vdlausaldajad oma nduded osaliselt tagasi saavad.

(**) http:/[romanialibera.ro/economie/companii/petrom-a-fost-dat-gratis-in-contul-poluarii-istorice-236881

(" AAAS vordles Oltchimi hinnangu kohast summat 464 miljonit eurot Romcontroli aruandes esitatud hinnangulise summaga 91,4
miljonit eurot ja leidis, et Oltchim liialdas.

(**) 1.septembri 2016. aasta esildise punkt 104.
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B) Avaliku sektori volausaldajate hiili ei saa kisitada samaviirsetena

(270) Komisjon leiab, et Rumeenia esitatud viited seoses avaliku sektori vdlausaldajate viidetavalt pari passu hailtega
(mida on kokkuvétlikult kirjeldatud péhjendustes 168-170) on alusetud: tipsemalt ei saaks AAASI ega Electricat
kisitada tagatud nduetega voOlausaldajatega samavdirsetena, sest enamik nende nduetest kuulus maksuvolau-
saldajate kategooriasse (tagamata volausaldajate kategooria).

(271) Samuti ei saa komisjon asuda seisukohale, et avaliku sektori volausaldajad, kes kuuluvad maksuvélausaldajate
kategooriasse (AAAS, Rumeenia veevarude haldusamet) ja oluliste tarnijate kategooriasse (CET Govora, Rumeenia
veevarude haldusamet), vastavad pari passu pShimotte tingimustele, vttes arvesse erasektori volausaldajate
puudumist nendes kategooriates. Seoses tagamata volausaldajatega mirgib komisjon iihtlasi, et Rumeenia
ametiasutused tunnistavad nende puhul pari passu kriteeriumi asjakohatust, vottes arvesse asjaolu, et reorgani-
seerimise kava alusel nad oma ndudeid tagasi ei saa; peale selle mirgib komisjon, et Electrica ja Salrom polnud
vorreldavas olukorras muude tagamata vdlausaldajatega, sest neil on ndudeid nii tagatud nduetega kui ka
tagamata volausaldajatena.

(272) Samuti viitsid Rumeenia ametiasutused, et ainuiiksi tagatud nduetega volausaldajate (kes ndustusid nduete
mahakandmisega 20-27 % ulatuses) heakskiit kavale tdestas, et maksuvolausaldajate nduded olid vaartusetud;
tagatud nduetega volausaldajad oleksid Rumeenia sonul voinud saavutada vdiksemas ulatuses mahakandmise, kui
nad poleks noustunud sellega, et kavaga kindlustatakse maksuvolausaldajatele nduete tagasisaamine vihemalt
20 % ulatuses ja olulistele tarnijatele vahemalt 30 % ulatuses, et tagada nende kahe kategooria poolthail kavale.
Need viited on aga ekslikud: kui maksuvdlausaldajatel ja olulistel tarnijatel poleks olnud vdimalik likvideerimisst-
senaariumi korral midagi tagasi saada, siis oleksid olulised tarnijad vdga tdendoliselt olnud ndus nduete
viiksemate tagasisaamise madradega, nditeks 5 % (voi ka 10 %) vorreldes reorganiseerimise kava kohase 20-30 %
mairaga.

(273) Rumeenia ametiasutused rohutasid, et paljud erasektori vdlausaldajad hailetasid kava poolt, et toetada avaliku
sektori voOlausaldajate hédlte kooskdla turumajanduse tingimustes tegutseva ettevitja pohimdttega. Enamik
sellistest erasektori volausaldajatest, kelle antud volad olid taielikult tagatud v&i suuremas osas tagatud, hiiletas
kava poolt, aga volausaldajad, kes olid andnud iiksnes tagamata volgu, olid selle vastu (**%). See tdestab, et AAASI
ja Electrica poolthddl kavale polnud kooskélas turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotja pdhimdttega, sest
arvestades nende volgade mahakandmise mirkimisvaarset ulatust ja tagamata vdlgade osakaalu, olid nad
sarnasemas olukorras viimasena mainitud erasektori vOlausaldajatega, kes hdiletasid kava vastu.

(274) Pidades silmas Rominsolvi ja BDO tehtud vigu reorganiseerimise kava ja likvideerimise vordlemisel, oleks hoolas
turumajanduse tingimustes tegutsev ettevotja selle uuringu tulemustesse haidletamise ajal viga ettevaatlikult
suhtunud. Erasektori volausaldajad ei saaks aga jitta mdistlikult arvesse votmata Oltchim SA aktsioniri korduvaid
avaldusi (vt pdhjendused 27, 28, 30), mis viitavad sellele, et Rumeenia riik ei laseks Oltchimil ldbi kukkuda; nad
ei saaks moistlikult eirata peaministri heakskiidetud memorandumit ega vdimalust, et sellises kontekstis {iritaks
Rumeenia riik anda Oltchimile rohkem abi; sellised tingimused muudavad reorganiseerimise kava erasektori
volausaldajate jaoks soodsamaks, just nimelt asjaolu tdttu, et Oltchimi v3ib saada veel abi. See selgitab, miks osa
erasektori volausaldajatest kava poolt hiiletas voi hiiletamisest hoidus, samas kui teised, niiteks Electrica
Furnizare, hddletasid kava vastu. Nagu leiab PCC, kiitusid reorganiseerimise kava heaks kiitnud erasektori
volausaldajad pigem riigi otsuse jargijatena kui kava toetajatena.

(275) Pohjenduste 270-274 pdhjal jireldab komisjon, et avaliku sektori volausaldajate hailed polnud samaviirsed.

() Asjaomasest ajast pirinevatel tdenditel pdéhineva hoolika vordlushindamise pdhjal oleks
turumajanduse tingimustes tegutsev volausaldaja kavale vastu olnud

(276) Vottes arvesse eelmainitud kaalutlusi, rohkeid puudusi likvideerimis- ja reorganiseerimise kava vordluses, mille
Rominsolv ja BDO vdlausaldajatele reorganiseerimise kava kasitlevas aruandes esitasid, ning asjaolu, et avaliku
sektori volausaldajate kditumine polnud samavairne iithegi erasektori volausaldaja kaitumisega iitheski kategoorias,
leiab komisjon, et hoolikas ja ettevaatlik turumajanduse tingimustes tegutsev vdlausaldaja oleks likvideerimist ja
reorganiseerimise kava hailetamise ajal ise vorrelnud.

('%) See kehtib néiteks jargmiste tagamata vdlausaldajate puhul: Herbing Srl, Kronos Worldwide Limited, Tricon energy Ltd — Houston,
Cooperative Centrale Raiffeisen — Rabobank International, Tesatoria Euro Tehnica Textil S.r.l,, Electrica Furnizare S.A. voi CFR Marfa.
Erasektori volausaldajatest, kellele kuulusid enamjaolt tagamata/maksunduded ja viike osa tagatud nduetest, hdiletasid kaks kava vastu
(Electrica Furnizare, DGFP Craiova), kaks hoidusid hddletamisest (eelkdige Madalmaade pank ING) ja ainult ks (MFC Commodities
GmbH) héiletas kava poolt.
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(277) AAASI uuring oli vidga lithike ja kuigi selles kritiseeriti keskkonnakohustuste summat, ei véetud arvesse vigu
reorganiseerimise kava kohta esitatud vddrtuses ning jouti seega eksitavale jdreldusele, et kava korral on
tagasisaadavad summad suurimad. Oma esildises ei leidnud Electrica, et enne hiiletamist oleks kasulik ise
turumajanduse tingimustes tegutseva volausaldaja test teha, ning tugines Rominsolvi ja BDO uuringule, vaatamata
selle puudustele. Rumeenia ametiasutused ei esitanud tdendeid selle kohta, et Salrom, riigi veevarude haldusamet
vdi CET Govora oleks hiddletamise ajal ise kontrollinud kooskdla turumajanduse tingimustes tegutseva
vOlausaldaja pShimdttega.

(278) Volausaldajatele hiiletamise ajal kittesaadavate andmete pohjal tegi komisjon turumajanduse tingimustes
tegutseva ettevotja testi, mida on kirjeldatud tehnilises lisas. Kui see oli digustatud ja asjakohane, vottis
komisjon selle turumajanduse tingimustes tegutseva ettevOtja testi 10plikus versioonis arvesse Rumeenia
ametiasutuste markusi, mida komisjon oli palunud neil ametliku menetluse kaigus selle testi esialgse versiooni
kohta esitada (vt pohjendus 172).

(279) Selle hindamise tulemused nditavad, et likvideerimistulu on reorganiseerimise kavaga kaasnevast tulust suurem
voi sellega vordne kdigi kolme stsenaariumi korral, mida AAASI, riigi veevarude haldusameti, Salromi ja Electrica
ning CET Govora puhul uuriti.

(280) Turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja oleks arvesse votnud ka asjaolu, et pidades silmas rohkeid
varasemaid ebadnnestumisi, oli vdga tdenioline, et reorganiseerimise kavaga kaasneb ebadnnestumine voi olulised
hilinemised: sel viisil kavas osalemine tihendas, et ettevdtjal Oltchim SA oli lubatud vétta juurde markimis-
védrseid jooksvaid volgu, mis likvideerimistulust maha arvatakse, kui reorganiseerimise kavas ette nihtud Oltchim
SPV miiitk peaks ebadnnestuma (v8i vétma oodatust kauem aega). Seetdttu leiti, et reorganiseerimise kavaga
volausaldajatele kaasnevad tulud on veel viiksemad, arvestamata véltimatuid haldus- ja diguskulusid, mida nad
kannaksid, jilgides kava rakendamise ajal ise oma riski seoses Oltchimiga.

(281) Seega, nagu nditas tehnilises lisas kirjeldatud test, ei kditunud AAAS, Electrica, Salrom ega riigi veevarude
haldusamet turumajanduse tingimustes tegutsevate ettevdtjatena, kui nad eelistasid reorganiseerimise
kava likvideerimismenetlusele, kuna kavaga kaasnev eeldatav tulu oli viiksem ja palju ebakindlam. Oma
hailega andsid nad Oltchimile eelise, mille suurus vordus mahakantava summaga, millega nad ndustusid. CET
Govorat puudutavad konkreetsed asjaolud, mida on kirjeldatud pdhjendustes 246 ja 248, ei vdimalda komisjonil
jareldada, et see volausaldaja andis 3. meetme raames majandusliku eelise.

(282) Samuti mirgib komisjon, et need mahakandmised viidi tegelikult ellu, nagu nditavad Oltchimi 2015. aastal
registreeritud erakordsed tulemused, mis kaasnesid avaliku ja erasektori volausaldajate nduete mahakandmisega
kogusummas 518 miljonit eurot (vt péhjendus 91 ja pdhjenduse 268 punkt b), mis moodustas enam kui 95 %
volausaldajate heakskiidetud mahakandmise alampiirist (vt tabel 4) kavas, mille kohus heaks kiitis.

(283) Seetdttu leiab komisjon seoses 3. meetmega, et kuigi CET Govora hiil ei kujutanud endast eelist
Oltchimile, sai Oltchim AAASI, Electrica, Salromi ja riigi veevarude haldusameti hiiltega 1 486 miljoni
Rumeenia leu (327 miljoni euro) (*¥) suuruse valikulise majandusliku eelise, mis vastab mahakantavate
summade vahemiku 1 486 miljonit Rumeenia leud (327 miljonit eurot) (**¥) kuni 1 525 miljonit
Rumeenia leud (335 miljonit eurot) alampiirile, millega need vdlausaldajad reorganiseerimise kavas
ndustusid, nagu ndidatud allpool esitatud tabelis:

Volausaldaja 3. meetmega antud eelis
EUR RON
AAAS 211 198 788 959 994 490
Electrica 109 574 383 498 065 377

(*¥) Vastavalt hdiletamise ajal kasutatud vahetuskursile 1 euro = 0,22 Rumeenia leud (vt tabel 4).
('*%) Vastavalt hadletamise ajal kasutatud vahetuskursile 1 euro = 0,22 Rumeenia leud (vt tabel 4).
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Volausaldaja 3. meetmega antud eelis
EUR RON
Salrom 4014 997 18 249 986
Rumeenia veevarude haldusamet 2234 711 10 157 777

Kokku | 327 022 879 1 486 467 630

6.1.2.4. 1., 2. ja 3. meetmega kaasneva majandusliku eelise ja nende meetmete riigiga
seostatavuse iildhindamine

(284) Komisjon leiab, et pirast iga meetme eraldi hindamist on vaja hinnata tldisemalt riigi strateegiat seoses
Oltchimiga ajavahemikul 2012. aasta septembrist 2015. aasta aprillini.

(285) Eespool nimetatud 1., 2. ja 3. meede on lahutamatult seotud ning osa samast pdhieesmargist, mis on Oltchimi
toetamine ja turul hoidmine ning tema tootajate toOkohtade siilitamine, jattes selleks volad sisse
ndudmata/kandes volgu mahaljitkates tarneid. Koigi nende meetmete votmist suunati ja see tagati riigi algatatud
ja peaministri heakskiidetud memorandumi allkirjastamisega (vt pdhjendused 1, 31, 150, 203 ja 205). Samuti
toetasid neid meetmeid riigi kdrgetasemeliste esindajate korduvad pressiavaldused, mille pdhjal oli selge, et
valitsusel oli strateegiline huvi Oltchimi kiigushoidmise vastu ja et ritk kavatses likvideerimist iga hinna eest
viltida (vt pohjendused 28, 30 ja 31 ning pdhjenduse 204 punktid d—i).

(286) See strateegia on veel ilmsem, kui vdtta arvesse i) nende meetmete vdtjate samasuguseid tunnuseid ja nende
hailetamist Oltchimi timberkorraldamise iile, i) konealuste meetmete ajalist jarjestust, iii) nende eesmdrki, st
Oltchimi kiigushoidmist iga hinna eest ja likvideerimise viltimist, ning iv) ettevdtja (finants- ja riski)seisundit ajal,
mil otsus iga meetme votmise kohta tehti, st asjaolu, et Oltchim oli maksejouetuse direl (%)

(287) 3. meetmega anti Oltchimile eelis, mida ei saa eraldada 1. ja 2. meetmest. 3. meedet poleks olemas olnud ilma 1.
ja 2. meetmeta. 1. meetme raames AAASi ees kogunenud volad ning 2. meetme raames CET Govora ees
jatkuvate tasumata tarnete tdttu kogunenud volad tithistati hiljem 3. meetmega.

(288) Memorandumi kohaselt ndustusid selle avalikust ja erasektorist parit allkirjastajad tegema koost6dd, et tootada
vilja jatkusuutlik strateegia Oltchimi taaskdivitamiseks“, mille p&hieesmirk oli: i) ,julgustada ja kaitsta
vOlausaldajaid, eelkdige tootajaid‘, et kasumlik tegevus taielikult taaskdivitada ja tagada selle pikaajaline
elluviimine, saavutades seejuures piisava usalduse, et nad strateegiat toetaksid, ii) vdimaldada osalistel teatada
turgudele, rahvusvahelisele kogukonnale ja iildsusele, et nad hindavad pikaajalist jatkusuutlikku lahendust
Oltchimi olukorrale, ning iii) tagada Oltchimi kontrollitud iimberkorraldamine.

(289) Uldiselt oleks AAASiga sarnases olukorras turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja — tervikuna erastamise
korduvat varasemat ebadnnestumist arvestades — kdigepealt iiritanud maksma panna oma seisukoha, et koostada
tuleks reorganiseerimise kava, mis pdhineb eelkdige varakogumite miiigil. AAASil olid olemas vahendid (vt
pohjendus 265) Oltchimilt sissendutavate vdlasummade maksimeerimiseks, taotledes kdigepealt kohtult oma
nduete tditmisele pooramist, pohjustades seeldbi maksejouetusmenetluse algatamise Oltchimi suhtes ning esitades
seejarel maksejouetusseaduse kohaselt oma ettepaneku reorganiseerimise kava kohta (maksejouetusseaduse
artikli 94 1dige 1).

(290) Kuna 3. meedet pole voimalik 1. ja 2. meetmest moistlikult eraldada, kujutavad koik need meetmed endast
omavahel seotud sekkumisi, mis on riigiga seostatavad ja annavad Oltchimile eelise, mida kajastab memorandum.

(**) Vtnt kohtuotsus, BP Chemicals vs. komisjon, T-11/95, ning komisjoni teatis riigiabi moiste kohta (2016/C 262/01), punkt 81.
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(291) Kokkuvdttes leiab komisjon, et AAAS on andnud Oltchimile valikulise majandusliku eelise kogusummas
217 827 557 eurot (**°) (990 125 260 Rumeenia leud) ning et AAAS, Salrom, CET Govora, riigi
veevarude haldusamet ja Electrica andsid vélausaldajatena Oltchimile 1. ja 3. meetmega ('*!) kokku eelise,
mis vordub 1 516 598 405 Rumeenia leuga (333 651 649 euroga), millele lisandub 2. meetmega seotud
eelis.

6.1.3. Konkurentsi kahjustamine ja maju litkmesriikidevahelisele kaubandusele

(292) Avaliku sektori toetus voib konkurentsi kahjustada isegi siis, kui see ei aita abi saaval ettevotjal laieneda ega
turuosa suurendada. Piisab sellest, et abi vdimaldab ettevdtjal siilitada tugevama konkurentsivoime kui see, mis
tal oleks olnud ilma abi saamata. Et abi peetaks selles kontekstis konkurentsi kahjustavaks, piisab tavaliselt sellest,
et abiga antakse abisaajale eelis, vabastades ta kuludest, mida ta oleks muidu oma igapdevase dritegevuse kaigus
kandma pidanud (**?).

(293) Avaliku sektori toetus ettevotjatele kujutab endast riigiabi ELi toimimise lepingu artikli 107 18ike 1 tidhenduses
tiksnes siis, kui see ,kahjustab liikmesriikidevahelist kaubandust®. Sellega seoses pole vaja tdendada, et abil on
tegelik mdju lilkmesriikidevahelisele kaubandusele, vaid iiksnes seda, kas abi voib seda kaubandust mdjutada ('*%).
Liidu kohtud on otsustanud, et ,kui antud rahaline abi tugevdab iihe ettevdtja seisundit [liidu]siseses kaubanduses
teiste konkureerivate ettevotjate suhtes, tuleb leida, et abi mdjutab viimaseid.“ (**%)

(294) Avaliku sektori toetuse puhul voib jireldada, et see voib mdjutada liikmesriikidevahelist kaubandust isegi siis, kui
abisaaja ei osale vahetult piiriiileses kaubanduses. Niiteks voib toetus muuta teiste litkmesriikide ettevStjate turule
sisenemise keerulisemaks, sest see siilitab see sdilitab kohaliku pakkumise v&i suurendab seda (***).

(295) Komisjon leiab, et kuna meetmetega anti Oltchimile vdimalus oma tegevuse jatkamiseks ja imberkorraldamiseks
ning riigi antud volgade mahakandmiseks, voivad meetmed parandada siseturul Oltchimi konkurentsivdimet
vorreldes tema konkurentide omaga.

(296) Oltchim tegeleb pdhikemikaalide tootmisega konkurentsiturgudel Euroopas ja mujal maailmas.

(297) Seetottu leiab komisjon, et meetmed voivad kahjustada voi dhvardavad kahjustada konkurentsi ja voivad
kahjustada liikmesriikidevahelist kaubandust.

6.1.4. Jareldus abi olemasolu kohta

(298) Arvestades asjaolu, et koik riigiabi olemasolu tingimused ELi toimimise lepingu artikli 107 16ike 1 tdhenduses (vt
alapunktid 6.1.1-6.1.3 eespool) on kdigi kolme meetme puhul tiidetud, jireldab komisjon, et:

— 1. meede kujutab endast riigiabi;

("% 1.ja 3. meetme kogusumma on véiksem kui 1. meetme (33 miljonit eurot) ja 3. meetme (327 miljonit eurot) puhul eraldi arvutatud
eeliste summa, et mitte arvestada topelt AAASi 1. meetmega antud eelise seda osa, mis 3. meetme raames maha kantakse. Eelis, mille
AAAS 1.ja 3. meetmega koos andis, arvutati, liites summale, mille AAAS 3. meetme raames maha kandis (211 miljonit eurot) selle osa
1. meetme raames antud 33 miljoni euro suurustest tdiendavast volast, mida 3. meetme raames maha ei kantud; umbes 20 % 33 miljoni
euro suurusest eelisest, mis on seotud AAASi meetmete votmisest hoidumisega 2012. aasta septembri ja 2013. aasta jaanuari vahel (1.
meede) ei kantud 2015. aastal maha (3. meede) ning seega tuleb see 1. meetme puhul liita, et arvutada eelis, mille AAAS 1. ja 3.
meetmega kokku andis.

(" Vtallmérkus 130.

(") Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 3. mirts 2005, Heiser, C-172/03, ECLLEU:C:2005:130, punkt 55.

("**) Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 14. jaanuar 2015, Eventech vs. The Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, punkt 65;
kohtuotsus, Euroopa Kohus, 8. mai 2013, Libert jt, liidetud kohtuasjad C-197/11 ja C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, punkt 76.

("**) Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 14. jaanuar 2015, Eventech vs. The Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, punkt 66;
kohtuotsus, Euroopa Kohus, 8. mai 2013, Libert jt, liidetud kohtuasjad C-197/11 ja C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, punkt 77;
kohtuotsus, Uldkohus, 4. aprill 2001, Friuli Venezia Giulia, T-288/97, ECLLEU:T:2001:115, punkt 41.

(%) Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 14. jaanuar 2015, Eventech vs. The Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, punkt 67;
kohtuotsus, Euroopa Kohus, 8. mai 2013, Libert jt, liidetud kohtuasjad C-197/11 ja C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, punkt 78;
kohtuotsus, Euroopa Kohus, 24. juuli 2003, Altmark Trans, C-280/00, ECLLEU:C:2003:415, punkt 78.
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— 2. meede kujutab endast riigiabi CET Govora puhul ja ei hlma abi Salromi puhul;

— 3. meede kujutab endast riigiabi AAAS, riigi veevarude haldusameti, Salromi ja Electrica puhul ning ei hdlma
abi CET Govora puhul.

(299) 1., 2.ja 3. meede koos kujutavad endast abi AAASI, riigi veevarude haldusameti, Salromi, CET Govora ja Electrica
puhul. Pohjenduse 291 pohjal jireldab komisjon, et Rumeenia ritkk on andnud Oltchimile abi summas
1 516 598 405 Rumeenia leud (333 651 649 eurot), millele lisandub 2. meetmega seotud eelis.

6.1.5. Abi seaduslikkus

(300) Komisjon mirgib, et 1. ja 2. meetme votmisega (seoses CET Govoraga) ja 3. meetme vOtmisega (seoses AAAS,
riigi veevarude haldusameti, Salromi, Electricaga) aastatel 2012-2015 rikuti ELi toimimise lepingu artikli 108
loikes 3 sitestatud rakendamiskeeldu.

(301) Kuna leiti, et need meetmed on ELi toimimise lepingu artikli 107 16ike 1 tdhenduses riigiabi, jireldab komisjon
seega, et need kujutavad endast ebaseaduslikku riigiabi.

6.2. Abi kokkusobivus ja hindamise diguslik alus

(302) Viljakujunenud kohtupraktikast tuleneb, et lilkmesriik, kes soovib saada luba anda abi erandina aluslepingu
eeskirjadest, peab tegema komisjoniga koostood.

(303) Selle kohustuse tditmisel peab liikmesriik eelkdige esitama komisjonile kogu teabe taotletava erandi tingimuste
tditmise kontrollimiseks (**%). Praegusel juhul ei esitanud Rumeenia ametiasutused kokkusobivuse hindamise
oiguslikku alust.

(304) Kuna Oltchim kvalifitseerub raskustes ettevotjaks (vt pohjendus 88), oli ainus kokkusobivuse alus, mille komisjon
algatamisotsuses kindlaks tegi, (**’) pddstmise ja @imberkorraldamise 2014. aasta suunistel pohinev paastmis- ja
restruktureerimisabi.

(305) Rumeenia ametiasutused viitsid (menetluse iisna hilises etapis) (***), et meetmed vdivad vastata restrukturee-
rimisabi tingimustele, ja nad on viidanud vdimalusele, et reorganiseerimise kava on restruktureerimiskava
eelnimetatud suuniste tdhenduses. Sellega seoses rohutab Rumeenia markimisvédrseid edusamme, mida ériithing
reorganiseerimisperioodil tegi.

(306) Pdrast uurimisetappi jareldab komisjon aga, et padstmise ja timberkorraldamise suunistes kehtestatud kokkusobiva
pddstmis- voi iimberkorraldamisabi kriteeriumidele ei vasta itkski meetmetest, isegi mitte Rumeenia heakskiidetud
ja rakendatud reorganiseerimise kavas.

(307) Tdpsemalt ei suutnud komisjon kindlaks teha padstmise ja imberkorraldamise 2014. aasta suuniste punkti 35
tihenduses markimisvédrset, tegelikku, asjakohast ega piisavat panust, mille Oltchim oleks omavahenditest
restruktureerimiskuludesse teinud. Abisumma iiletab oluliselt miiiigihinda, mis oleks muidu parast pakkumis-
menetlust saadud. Konkreetselt iiletab abi kogusumma 333 miljonit eurot (mis vastab iiksnes 1. ja 3. meetmele
koos ja millele tuleks lisada 2. meetmele vastav abisumma), samas kui enamiku Oltchimi varade miiiigist saadav
summa ei iilleta 143 miljonit eurot, mis jadb oluliselt allapoole padstmise ja imberkorraldamise 2014. aasta
suunistes ndutavast minimaalse omapanuse kiinnisest 50 % ('*°). Oltchimi reorganiseerimise kava pole praegu
veel 16pule viidud, arvestades seda, et uus pakkumismenetlus Oltchimi iilejddnud varade miitigiks alles kaib ning
ei 10pe eeldatavalt enne 2019. aasta aprilli. Seega leiab komisjon, et omapanuse kindlaks tegemisel ei saa arvesse
votta voimalikke tdiendavaid tulusid varade miiiigist, vaid iiksnes neid vahendeid, mis on juba registreeritud
esimese 10pule viidud pakkumismenetluse kaudu saadud miitigituluna.

(") Vt kohtuasi C-364/90: Itaalia Vabariik vs. Euroopa Uhenduste Komisjon, ECLLEU:C:1993:157, punkt 20.

("*7) Vt algatamisotsus juhtumi SA.36086 (2016/NN) (ex 2013/CP) kohta — Rumeenia vdimalik abi ettevdtjale Oltchim SA, 15ige 148,
http:/[ec.europa.cu/competition/state_aid/cases/263778/263778_1773690_109_2.pdf.

(%) Vt Rumeenia 2018. aasta mai vastus 30. jaanuari 2018. aasta teabendudele, IV jagu. Punkt A, Ik 31.

(%) 1. ja 2. meede kehtestati kiill enne pédstmise ja imberkorraldamise 2014. aasta suuniste joustumist, aga paédstmise ja iimberkor-
raldamise 2004. aasta suuniste kohast omapanuse pohimatet (punkt 44) kohaldataks siiski.
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(308) Uhtlasi on padstmise ja iimberkorraldamise 2014. aasta suuniste punktis 65 sitestatud, et ,[kJui riigi toetust
antakse viisil, mis suurendab abisaaja omakapitali, nditeks kui riik annab [...] voi kustutab valgu [...], tohiks kahjumi
korvamiseks anda abi iiksnes tingimustel, mis tagavad kulude Gige jaotamise olemasolevate investorite vahel“. Rumeenia ei
esitanud teavet, mis oleks ndidanud kulude oiget jaotamist reorganiseerimise kava alusel. Samuti ndutakse
pddstmis- ja imberkorraldamise suuniste punktis 67, et ,igasugune riigiabi, mis tugevdab abisaaja omakapitali, tuleks
anda tingimustel, mis voimaldaksid riigile méistliku osa abisaaja tulevase kasu vadrtusest, arvestades riigi omakapitalisiisti
suurust vordluses driiihingu iilejddnud omakapitali suurusega pdrast kahjude katmist“. Oltchimi puhul sellist diget kulude
jaotamist ei ndidatud.

(309) Pidades silmas Oltchimi olulist positsiooni Rumeenia keemiasektoris ja tema markimisvéddrseid turuosi
mitmesugustel toote- ja geograafilistel turgudel, kus ta tegutseb, oleks Oltchim pidanud pddstmis- ja imberkor-
raldamise suuniste jao 3.6.2 kohaselt vOtma meetmeid abiga kaasnevate konkurentsimoonutuste
piiramiseks. Sellega seoses margib komisjon, et Rumeenia ei kavandanud kompenseerimiseks struktuuri- ega
kditumuslikke meetmeid.

(310) Seetdttu jareldab komisjon, et reorganiseerimise kava ei vasta mitmele pédstmise ja timberkorraldamise 2014.
aasta suuniste kohasele kumulatiivsele tingimusele ning seega ei saa ta jdtkata selle lahenemisviisi uurimist,
vaatamata Rumeenia kinnitusele, et ta voib sel teemal lisateavet esitada.

6.3. Tagasindudmine

(311) ELi toimimise lepingu ja liidu kohtute viljakujunenud kohtupraktika kohaselt on komisjon padev otsustama, et
asjaomane liikmesriik peab tithistama v8i muutma abi, kui komisjon on leidnud, et abi on kokkusobimatu
siseturuga (**°). Samuti on liidu kohtud korduvalt sedastanud, et liikmesriigi kohustus Idpetada sellise abi
andmine, mida komisjon peab siseturuga kokkusobimatuks, on kehtestatud selleks, et taastada varasem
olukord ().

(312) Sellega seoses on liidu kohtud sedastanud, et see eesmark on tdidetud, kui abisaaja on ebaseadusliku abiga saadud
summad tagasi maksnud, loobudes sel moel eelisest, mis tal turul konkurentide ees oli, ja on taastatud abi
andmisele eelnenud olukord (*+?).

(313) Kooskdlas kohtupraktikaga on ndukogu mdairuse (EL) 2015/1589 (***) artikli 16 1dikes 1 sdtestatud, et ,[k]ui
ebaseadusliku abi korral tehakse negatiivne otsus, nduab komisjon, et kdnealune litkmesriik peab votma kdik
vajalikud meetmed, et abisaajalt abi tagasi saada [...]“

(314) Nagu ndidatud pdhjendustes 291 ja 299 anti Oltchimile kolme meetmega abi — summas 1 516 598 405
Rumeenia leud (333 651 649 eurot) (1. ja 3. meede koos), millele lisandub 2. meetmega seotud abisumma —,
rikkudes ELi toimimise lepingu artiklit 108, ning seda tuleb kisitada ebaseadusliku ja kokkusobimatu abina.
Seetdttu tuleb see abi tagasi nduda, et taastada enne abi viljamaksmist turul valitsenud olukord.

(315) Abi tuleb tagasi nduda alates kuupéevast, mil abisaaja sai eelise, (**) st alates ajast, mil abi anti abisaaja kdsutusse,
kuni tegeliku tagasimaksmiseni, ning abisaajal tuleb tasuda abisumma pealt intressi kuni abi tegeliku
tagasimaksmiseni.

140°

Vt otsus kohtuasjas C-70/72, komisjon vs. Saksamaa [1973], ECLIEU:C:1973:87, punkt 13.
'41) Vt otsus liidetud kohtuasjades C-278/92, C-279/92 ja C-280/92, Hispaania vs. komisjon [1994], ECLLEU:C:1994:325, punkt 75.
Vt otsus kohtuasjas C-75/97, Belgia vs. komisjon [1999], ECLLEU:C:1999:31, punktid 64 ja 65.
Noukogu 13. juuli 2015. aasta méérus (EL) 20151589, millega kehtestatakse tiksikasjalikud eeskirjad Euroopa Liidu toimimise lepingu
artikli 108 kohaldamiseks (ELT L 248, 24.9.2015, 1k 9).
(**) Oltchim on saanud: i) 1. meetme raames AAASilt majandusliku eelise summas 152 miljonit Rumeenia leud (33 miljonit eurot), mis
vastab ajavahemikul 21. septembrist 2012 kuni 30. jaanuarini 2013 kogunenud Oltchimi volgadele AAASI ees ja kajastab AAASI
nduete tditmisele podramise edasilitkkamisest tulenevat ajavddrtuse moju, mis tdhendab, et AAASI risk seoses Oltchimiga oli suurem
kuni 21. aprillini 2015 ning alates eespool nimetatud ajavahemikust kuni 22. aprillini 2015, mil kohus kava heaks kiitis; ii) 1. ja 3.
meetmega koos (ilma topeltarvestuseta) AAASilt, Salromilt, Rumeenia veevarude haldusametilt ja Electricalt majandusliku eelise
summas 1 516 598 405 Rumeenia leud alates 22. aprillist 2015, mil kohus kava heaks Kkiitis; iii) 2. meetme raames CET Govoralt
ajavahemikul 21. septembrist 2012 kuni 30. jaanuarini 2013 majandusliku eelise, mis kujutas endast Oltchimi volgade edasist
kuhjumist jatkuva tarnimise tdttu nimetatud ajavahemikul ja parast seda.
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6.4. Oltchimi miiiigiga kaasneva majandusliku jirjepidevuse kiisimus ('+)

(316) Kui komisjon ettevdtjale antud abi siseturuga kokkusobivuse kohta ELi toimimise lepingu artiklite 107 ja 108
alusel negatiivse otsuse, peab asjaomane liikmesriik kokkusobimatu abi sisse ndudma. Sissendudmiskohustust
voib laiendada uuele aritthingule, kellele asjaomane driithing kandis iile vdi miiiis osa oma varast, kui selle
tilekandmise v6i miitigi laad viib jirelduseni, et nende kahe driithingu vahel on majanduslik jarjepidevus ().

(317) Vastavalt Euroopa Kohtu otsusele kohtuasjas Itaalia ja SIM 2 vs. komisjon, (**) millest komisjon lihtus oma
otsustes seoses driithingutega Olympic Airlines, Alitalia ja SERNAM, ('*) hinnatakse endise iiksuse ja uute
struktuuride vahelist majanduslikku jarjepidevust teatavate niitajate alusel. Arvesse voib votta jargmisi tegureid:
miiiidud varade ulatus (varad ja kohustused, t60jdu siilimine, varakogumid), miitigihind, ostja(te) isik, miiiigi aeg
(pdrast esialgse hindamise alustamist, ametliku uurimismenetluse algatamist voi 16pliku otsuse tegemist) ja
tehingu majanduslik loogika. Euroopa Kohus kinnitas neid nditajaid oma 28. mirtsi 2012. aasta otsuses
kohtuasjas Ryanair vs. komisjon, ('*) millega kinnitati Alitalia kohta tehtud otsust.

(318) Nagu mainitud pdhjenduses 5 eespool, saatis konkurentsi peadirektoraat parast mitut majandusliku jirjepidevuse
teemalist seisukohtade vahetamist Rumeenia ametiasutustega 23. detsembril 2016 Rumeenia ametiasutustele
esialgse hinnangu majandusliku jirjepidevuse kohta. Selles kirjas, mis pShines Rumeenia ametiasutuste esitatud
teabel iiheksa varakogumi miitigi ulatuse ja (turupShise pakkumismenetluse vormis) miitigiprotsessi kohta, asus
konkurentsi peadirektoraat esialgsele seisukohale, et Oltchimi miiiigiprotsessiga, mille Rumeenia ametiasutused
olid tol ajal kavandanud, ei kaasnenud tingimata majanduslik jirjepidevus Oltchimi ja ettevStja(te) vahel, kes vdis
(id) midgiprotsessi tulemusel tekkida, ilma et see mdjutaks selliste oluliste elementide hindamist, mis tol ajal veel
teada polnud, nagu miiiigi tegelik 1dpuleviimine ja tegelikud tulemused, tehingu tegelik ulatus, selle hind ja
majanduslik loogika.

(319) Miiigiprotsessi praeguses etapis, pdrast seda kui volausaldajate kogu on heaks kiitnud kaks ostjat, kes ostavad
suurema osa Oltchimi varadest, on enamik neist elementidest teada. Et otsustada, kas Oltchimi ostja(te)le kaasneb
riigiabi, hindab komisjon eespool loetletud viit kriteeriumi, nagu allpool kirjeldatud.

6.4.1. Labivaadatud reorganiseerimise kava alusel miiiidavate varade ulatus

(320) Komisjon margib, et peamise ostja iilevdetavad varad — Chimcomplex votab iile 1.-5. varakogumi ja osaliselt 7.
varakogumi — moodustavad (Winterhilli hinnangu pdhjal) iiksnes 58 % Oltchimi varadest ja tootmisrajatistest.
DSG votaks iile vdga vdikese osa Oltchimi varadest, nimelt 6. varakogumi (PVC to6tlemise tehas, mida ta on
Oltchimilt varem rentinud). DSG sihtvara moodustab viga viikese osa Oltchimi varadest ja tootmisrajatistest
(Winterhilli hinnangu pdhjal 1,94 %).

(321) Chimcomplex ei omanda ega vota iile Oltchimi kohustusi, drilepinguid ega olemasolevaid tooraineid, valmistoo-
teid/lopetamata tooteid ega varuosi. Vastavalt ,saastaja maksab“ pohimdttele kannab voimalikud maa varasemast
saastamisest tulenevad kulud miiijja. See on kooskdlas seisukohaga, mida komisjon viljendas oma 23. detsembri
2016. aasta kirjas, mille kohaselt ,jddvad Oltchimi kohustused [...] sealhulgas varasemad keskkonnavolad,
Oltchimi kanda“. Sama kehtib DSG puhul.

(**) Selles jaos esitatud teave pdhineb peamiselt Oltchimi ndustajate koostatud 3. aruandel (punkt 3.2.3), 4. aruandel (punktid 2.2 ja 3.1), 5.
aruandel (4. jagu) ja 6. aruandel Oltchimi varakogumite miitigiprotsessi kohta (punkt 3.1).

(**) Kohtuotsus, Uldkohus, 28. mérts 2012, Ryanair vs. Euroopa Komisjon, T-123/09, ECLLEU:T:2012:164, punkt 155.

(**) Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 8. mai 2003, Itaalia Vabariik ja SIM 2 Multimedia SpA vs. Euroopa Uhenduste Komisjon, liidetud
kohtuasjad C-328/99 ja C-399/00, ECR 2003 1-4035.

(**%) Komisjoni 17. septembri 2008. aasta otsus riigiabi N 321/2008, N 322/2008 ja N 323/2008 kohta — Kreeka — Vente de certains actifs
d’Olympic Airlines/Olympic Airways Services; komisjoni 12. novembri 2008. aasta otsus riigiabi N 510/2008 kohta — Itaalia — Alitalia
varade miiitk; komisjoni 4. aprilli 2012. aasta otsus riigiabi SA.34547 kohta — Prantsusmaa — Reprise des actifs du groupe SERNAM dans
le cadre de son redressement judiciaire.

("*) Kohtuotsus, Uldkohus, 28. mirts 2012, Ryanair Ltd. vs. komisjon, T-123/09, ECLLEU:T:2012:164.
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(322) Tehnilise kirjelduse ega miiiigilepingu kohaselt ei pidanud ostjad tootajaid tagasi palkama. Voimalikele ostjatele
pakuti aga vdimalust Oltchimi tootajad tagasi palgata ning neil paluti oma esialgsetes pakkumistes teada anda, kas
nad kavatsevad seda teha, mdrkides, mitu to6tajat nende driplaanide kohaselt iille vdetakse. Imneb, et
Chimcomplex kavatses oma siduva pakkumise tegemise ajal tagasi palgata 1 215 tootajat, st umbes 62 %
Oltchimi to6tajatest (*). Arvnditaja, mida miitija pidas siduvate pakkumiste hindamisel asjakohaseks (vt lisaks
pohjendus 335), oli iiksnes kuni 984 tootajat — nende tootajate arv, kes olid tegelikult ndus uuesti palkamisega, st
umbes 50 % Oltchimi praeguste to6tajate koguarvust. Igal juhul on 16puks Chimcomplexi iileviidavate tootajate
osakaal viiksem vorreldes nende tootajate arvuga, kes on tagasi palgatud varasemate komisjoni otsuste puhul,
milles majanduslikku jarjepidevust kindlaks ei tehtud (**').

(323) Uhtlasi mirgib komisjon, et dritegevuse seisukohast olulised tarne- ja miiiigilepingud l8petatakse. Tdpsemalt
viidab Chimcomplex, et tal on oma klientide vorgustik, mistottu kliendibaas muutub pirast sihtvara omandamist
mirkimisvédrselt. Samuti kinnitas Chimcomplex sonaselgelt, et ta ei kasutaks Oltchimi kaubamarki.

(324) Lopetuseks mirgib komisjon, et nende tegevuste ulatus, mida Chimcomplex ja DSG Oltchimilt omandatud
varakogumitega ellu viima hakkavad, erineb teataval médral Oltchimi tegevusest ostu-miiiigilepingu allkirjastamise
ajal, nagu niidatud allpool (vt eelkdige punkt 6.4.5).

(325) Ulejédnud miiiimata varakogumid (8. ja 9. varakogum ning osa 7. varakogumist) on Oltchimi &ritegevuses viikese
tihtsusega ning koosnevad mittefunktsionaalsetest varadest. Seega ei holmaks voimaliku ostja (voi voimalike
ostjate) elluviidava tegevuse ulatus ilmselgelt Oltchimi dritegevust ning nende varadega elluviidava tegevuse ulatus
erineks viga tdendoliselt Oltchimi tegevuse ulatusest.

6.4.2. Miiiigihind

(326) Et viltida majanduslikku jirjepidevust, tuleb varad pakkumismenetluse raames miiiia turuvéirtusega. Selline
turuhind on médratletud hinnana, mille oleks vdinud méirata turutingimustes tegutsev erainvestor ('*2).

(327) Rumeenia on miiiinud enamiku varadest erinevates miitidavates varakogumites (1.-6. ja osaliselt 7. varakogum)
avatud, ldbipaistva, mittediskrimineeriva ja tingimusteta pakkumismenetluse kaudu pakkujatele, kes esitasid
tagatud rahastusega kdrgeima hinnaga pakkumise, nagu selgitatud allpool.

(328) Esiteks ei esitatud Oltchimi varakogumeid késitlevas osalemiskutses pakkujate suhtes mingeid piiranguid; igaiiks
vois pakkumismenetluses pakkumise esitada.

(329) Nagu on ilmne mitmesugustest aruannetest Oltchimi varade miitigi kohta (vt pdhjendus 8), oli Chimcomplex vaid
ks paljudest muudest osalejatest (kelle arv ulatus Idppjdrgus ttheksani) Oltchimi varade mitmesuguseid
kombinatsioone puudutavas pakkumismenetluses, mida viisid ellu Oltchimi pankrotihaldurid ja AT Kearney
(edaspidi ,miiiija“).

(330) Teiseks, jargides labipaistvuse pohimdtet, andis miiiija koigile pakkujatele piisavalt aega ning vajalikku ja
iiksikasjalikku teavet, et nad saaksid varasid osana nduetele vastavuse kontrollist korralikult hinnata. Oltchimi
miiki kisitleva 2. ja 3. aruande kohaselt, mida on mainitud pdhjenduses 8 eespool, anti pakkujatele, kes
toendasid oma esialgsetes pakkumistes esitatud hindade puhul rahaliste vahendite tagatust, tdielik juurdepais
elektroonilisele andmeruumile, nad said osaleda koosolekutel Oltchimi juhtkonnaga, mitmes tootmiskohas
kohapeal kdia ning osaleda struktureeritud protsessis, mille eesmark oli kiisimuste ja vastuste esitamine.

(%) Allikas: 4. aruanne Oltchimi miiiigi kohta.

(**') Vt nt komisjoni 1. oktoobri 2014. aasta otsus (EL) 2016/151 riigiabi SA.31550 (2012/C) (ex 2012/NN) kohta, mida Saksamaa andis
Niirburgringile (ELT L 34, 10.2.2016, Ik 1), phjendus 235, kus on mainitud, et ostja vottis miiiijalt iille 85 % tootajatest.

("*») Kohtuotsus, Euroopa Kohus, 16. detsember 2010, Saydaland, C-239/09, punkt 34.
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(331) Samuti toimus pakkumismenetluse ajal pidev teabevahetus miiijja (AT Kearney) ja koigi pakkujate vahel, kes
kvalifitseerusid osalema pakkumismenetluse eri etappides: ajavahemikul parast miitigi avalikku viljakuulutamist ja
miiiigipakkumise edastamist voimalikele pakkujatele (alates 23. augustist 2016), pdrast osalemishuvi kinnitavate
teadete kittesaamist ja huvitatud pakkujate allakirjutamist mitteavalikustamise kokkulepetele (september —
detsember 2016) ning 23. jaanuari 2017 (esialgsete pakkumiste esitamise tdhtaeg) ja 26. juuni 2017 vahel
(Ioplike pakkumiste esitamise tdhtaeg).

(332) Kolmandaks niitavad Rumeenia esitatud tdendid, et pakkujaid ei diskrimineeritud pakkumisprotsessi iiheski
etapis. Nagu on selge pdhjendusest 328 jj eespool, said kdik pakkujad teavet ja tipsustusi pakkumismenetluse
valikukriteeriumide, eeskirjade ja menetluste, esialgsete ja 10plike pakkumiste esitamise tahtacgade, nende
tahtaegade pikendamise ning Oltchimi finantsseisundi ja majandusliku olukorra kohta, pakkujate esialgsetest voi
16plikest pakkumistest puuduvate andmete ning pakkujate vdimalike kiisimuste kohta. Pirast seda, kui
kdrvaldatud oli mdningane algne ldbipaistmatus seoses vordse juurdepdisuga teabele, anti kdigile pakkujatele
protsessi kdigus teavet, mis oli vajalik iiheksas varakogumis miitidavate varade korralikuks hindamiseks.

(333) Neljandaks, kui jatta korvale Gigusraamistikust tulenevad piirangud, ei kehtestatud pakkujate suhtes mingeid
tingimusi, nagu on selge osalemiskutsest ja mitmesugustest kirjadest, mille miiiija (AT Kearney) pakkujatele saatis.

(334) Viiendaks valiti selline pakkujate kombinatsioon, mis tagas miiiijale maksimaalse hinna, vottes arvesse asjaolu, et
ettevotja White Tiger Management taganes tehingust, sest ta polnud suuteline tditma objektiivseid tehingukindluse
kriteeriume, mille eesmirk oli kindlustada tagatistega tema pakutud hinna maksmine (vt pdhjendus 181). See
jareldus maksimumhinna saamise kohta pole vastuolus asjaoluga, et White Tigeri pakkumine, mis oli
Chimcomplexi omaga vorreldes suurem, likati tagasi, sest pakkumise rahastamine polnud kindel ja ndutaval
mddral tagatud, mistéttu tehingu dnnestumine oli ebatdenioline.

(335) Hinna maksimeerimise pohimdttega polnud vastuolus ka asjaolu, et pakkumiste hindamisel arvutas miiija
hinnapakkumistele juurde lisasumma juhul, kui ostja vottis ile tootajaid. See lisasumma vastas 40 %-le
keskmistest koondamiskuludest (mis tihendas 5 000 eurot lisaks iga to6taja kohta) ning selle tilempiir oli 50 %
Oltchimi tootajatest. Rumeenia maksejduetusseaduse kohaselt on koondamishiivitised era- voi avaliku sektori
volausaldajate mistahes muude nduete suhtes iilimuslikud. Seega tihendavad koondamishivitised volausaldajate
seisukohast seda, et makstav hind on nende vorra madalam. Kdnealusel juhul ei muutnud mainitud lisasumma eri
pakkumiste paremusjarjestust (**%).

(336) Vastavalt teabele, mille Rumeenia esitas oma 20. aprilli 2018. aasta esildises, ning vastavalt viimasele, 7.
aruandele, mille miiiija esitas 16. juunil 2018, kavatsetakse ka viiksema osa Oltchimi varadest moodustavad
tilejddnud mitmata varakogumid (8., 9. ja osaliselt 7. varakogum) miitia turuhindadega, mis tehakse kindlaks
kavandatava pakkumismenetluse kdigus, mis on tiles ehitatud sarnaselt juba 16petatud pakkumismenetlusega; see
tahendab, et need miiiiakse avatud, labipaistval ja mittediskrimineerival viisil pakkujatele, kes esitavad varakogumi
(te) suhtes suurimad kehtivad ja usaldusvéirsed pakkumised — seega turuhinnaga.

(337) Eeltoodu pohjal asub komisjon seisukohale, et valikuprotsess oli piisav tagamaks, et valitud ja heakskiidetud
ostjatele miiiidavate varade hind on kooskdlas turuhinnaga, mis oli ainus valikukriteerium (pakkuja pidi esitama
toendid oma pakkumise rahastamise tagatuse kohta). Seega jireldab komisjon, et Oltchimi varakogumite miiiik
viidi ellu vdi kavatsetakse ellu viia avatud, labipaistva, mittediskrimineeriva ja tingimusteta pakkumismenetluse
kaudu ning seega tagati pakkumismenetlusega varakogumite miiiik turuhinnaga.-

("*?) Vtvolausaldajate kogule esitatud aruanne (Ik 23), mis on esitatud Oltchimi miiiiki késitleva 5. aruande 1. lisas.
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6.4.3. Ostja(te) isik

(338) Miiija ja ostja omanike isik on oluline viide sellele, kas vara iileandmisega kaasneb tegelik majanduslik
jarjepidevus ('*¥). Peamist ostjat Chimcomplexi kontrollib SCR, keda omakorda kontrollib tema peamine
tiksikisikust aktsiondr, kelle osalus on 97,25 %. Kittesaadava teabe pdohjal leiab komisjon, et SRCd kontrollival
tiksikisikul ega iihelgi tiksusel, keda see iiksikisik voi SRC otseselt voi kaudselt kontrollib, pole osalust Oltchimi
ega {thegi Oltchimi aktsiondri omakapitalis.

(339) Markimist véirib see, et DSG-1 oli Oltchimiga piisiv drisuhe. DSG on rentinud Oltchimilt PVC to6tlemise rajatist,
sealhulgas toGtajaid, alates 2014. aasta jaanuarist. Enne Ramplasti rajatiste rentimist (6. varakogum
miiigimenetluses) oli DSG iiks Oltchimi peamisi PVC-profiilide turustajaid. Komisjonile kittesaadava teabe pdhjal
pole DSG ja Oltchimi vahel kontsernisuhteid.

6.4.4. Miliigi aeg

(340) Komisjon peab hindama, kas pakkumismenetluse aeg voib pohjustada korvalehoidumise komisjoni otsusest
siseturuga kokkusobimatu riigiabi tagasindudmise kohta.

(341) Praegusel juhul mirgib komisjon, et pddev riiklik kohus algatas maksejuetusmenetluse ja mdiiras pankroti-
haldurid 2013. aastal. Pankrotihaldurid kiivitasid varade miiimise protsessi 2016. aastal, enne seda, kui komisjon
oli teinud otsuse ametliku uurimismenetluse tulemuse kohta. Samuti esitas peamine ostja Chimcomplex panga
kirjad miiiigi tagamiseks juba 2017. aasta detsembris ja 2018. aastal alguses, seega enne kiesoleva otsuse
vastuvotmist.

(342) Asjaolu, et miiigiprotsessi algatasid pddeva riikliku kohtu mdidratud pankrotihaldurid ja et otsus enamiku
Oltchimi varade ileandmise kohta tehti enne kiesoleva otsuse vastuvdtmist, ei ndita siinse juhtumi puhul
komisjoni arvates majanduslikku jirjepidevust nii themdtteliselt, kui seda oleks niidanud olukord, kus
miitigiotsuse oleks teinud abisaajad ise voi kui miiligiprotsessi oleks alustatud alles pérast tagasindudmist
holmava negatiivse otsuse (nagu kiesolev otsus) vastuvotmist.

6.4.5. Tehingu majanduslik loogika

(343) Majandusliku loogika kriteeriumi eesmirk on hinnata, kas varade ostja hakkab neid kasutama samal viisil nagu
eelnev omanik. Majanduslik jirjepidevus puudub, kui ostja 16imib varad oma majandustegevusse ning loob
seeldbi tdiendavat koostoimet, selle asemel et kasutada varasid samal viisil nagu miiiija (**°).

(344) Komisjon mirgib talle kittesaadava teabe pdhjal, et Chimcomplex kavatseb 16imida valitud varakogumid (1.-5. ja
osaliselt 7. varakogum) oma drimudelis vertikaalselt oma praeguste tootmisrajatistega Onestis Rumeenias, et luua
[...] tooteportfelliga kemikaalide ja naftakemikaalide tarnija. [...].[...]

(345) Omandaja plaanide kohaselt (1*%) tehakse uutesse varadesse lisainvesteeringuid, et 16imida need varad oma
tootmisahelasse ning neid edasi arendada, véimaldades Chimcomplexil suurendada teatavaid vdimsusi, et
parandada tShusust ja tootlikkust.

(346) Seega ei kasuta Chimcomplex ostetud varasid samal viisil nagu maksejouetu dritthing Oltchim. Selle asemel
16imib Chimcomplex omandatud varad oma dristrateegiasse, saavutades koostoime, mis Oigustab tema huvi
nende varakogumite ostmise vastu, mille suhtes ta pakkumise esitas. Osa varade kasutamine on olnud struktuu-
riliselt kahjumlik ning seega voib vaja olla tdiendavat restruktureerimist, investeerimist ja optimeerimist.

("**) Vt nt komisjoni 15. oktoobri 2014. aasta otsus (EL) 2015/1826 riigiabi SA.33797 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2011/CP) kohta, mida
Slovakkia andis dritthingule NCHZ (ELT L 269, 15.10.2015, k 71), pShjendus 159.

(**%) Vtotsus (EL) 2015/1826, pShjendus 164.

(***) Vt Chimcomplexi 24. novembri 2017. aasta ja 16. jaanuari 2018. aasta esildised.
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(347) Eelmainitud asjaolud niitavad, et Chimcomplexi pakkumise majanduslik loogika ei hdlma Oltchimi majandus-
tegevuse jatkamist, vaid tema varade ning Oltchimilt omandatud varakogumitega seotud t66jou osalist 16imimist
eraldi kontserni, kes jirgib omaenda majanduslikku loogikat, t60stusstrateegiat ja eesmirke.

(348) Eeltoodud kaalutlustel jireldab komisjon, et tehingu majanduslik loogika seisneb selles, et Chimcomplex hakkab
kasutama Oltchimi 1.-5. varakogumis ja osaliselt 7. varakogumis sisalduvaid varasid teistsugustel tingimustel ning
ei jatka Oltchimi strateegiat.

(349) Ulejadnud miiiimata varakogumid (8. ja 9. varakogum ning osa 7. varakogumist) moodustavad viikese osa
Oltchimi varadest ning koosnevad iiksnes mittefunktsionaalsetest varadest. Isegi darmuslikul hiipoteetilisel juhul,
kui koik iilejddnud varakogumid omandab iks voimalik ostja (kes pole Chimcomplex, kes juba kinnitas, et tal
pole huvi iilejidnud varade omandamise vastu), poleks seega tegemist samasuguse dritegevusega, millega Oltchim
enne esimese miiligiprotsessi 18puleviimist tegeles, ning on ebatdenidoline, et nende varakogumite vdimalikku
ostjat saaks kasitada Oltchimi dritegevuse jdtkajana.

6.4.6. Jareldus Oltchimi ja varade omandaja vahelise majandusliku jarjepidevuse voi selle puudumise kohta varade miiiigi
korral Chimcomplexile, DSG-le ja iilejddnud miiiimata varakogumite miiiigi korral muudele vGimalikele ostjatele

(350) Oltchimi varad miiiidi voi kavatsetakse miitia avatud, labipaistva, mittediskrimineeriva ja tingimusteta pakkumis-
menetluse kdigus kindlaks tehtud turuhinnaga sellistele pakkujatele, kes esitasid vdi esitavad suurima pakkumise
selliste varakogumite kombinatsioonide suhtes, mille puhul saadakse miiiigist suurimat vdimalikku tulu.
Rumeenia on teavitanud komisjoni, et 1.-5. varakogumi ja osaliselt 7. varakogumi peamisel heakskiidetud ostjal
Chimcomplexil pole Oltchimiga majandus- ega kontsernisuhteid.. DSG kditab praegu 6. varakogumit (talle
renditud PVC to6tlemise tehas), aga tal pole Oltchimiga omandi- ega kontsernisuhteid. Igal juhul tehti otsus
miiiigi kohta enne kiesolevat negatiivset otsust, mille komisjon ametliku uurimismenetluse kohta tegi. Kdik uued
omanikud ja vOimalikud ostjad hakkavad varasid kasutama teistsugustel tingimustel ja vastavalt teistsugustele
drimudelitele kui Oltchim. Ostjate tegevuse ulatus erineb olulisel mairal Oltchimi tegevusest.

(351) Eeltoodut silmas pidades on komisjon seisukohal, et Oltchimi ning Chimcomplexi ja DSG vahel, kes ostsid
enamiku Oltchimi varakogumitest, puudub majanduslik jirjepidevus ja seega ei ole neil kohustusi seoses
riigiabiga, mis tuleb abisaajatelt sisse nduda. Samuti peab komisjon viga ebatdenioliseks seda, et majanduslik
jarjepidevus esineb Oltchimi ja selliste @lejadnud varade vdimaliku ostja (voi vOimalike ostjate) vahel, mis
kavatsetakse miitia uue pakkumismenetluse kaudu, nagu kirjeldatud Rumeenia 20. aprilli 2018. aasta esildises.

7. JARELDUS

(352) Komisjon leiab, et 1. ja 2. meede (seoses CET Govoraga) ja 3. meede (seoses AAASI, riigi veevarude haldusameti,
Salromi ja Electricaga) kujutavad endast koos voi eraldi ettevotjale Oltchim SA antud riigiabi ELi toimimise
lepingu artikli 107 16ike 1 tdhenduses.

(353) Komisjon leiab, et 2. meede (seoses CET Salromiga) ja 3. meede (seoses CET Govoraga) ei kujuta endast
ettevdtjale Oltchim SA antud riigiabi ELi toimimise lepingu artikli 107 15ike 1 tdhenduses.

(354) Samuti leiab komisjon, et Rumeenia on rakendanud 1. ja 2. meedet (seoses CET Govoraga) ja 3. meedet (seoses
AAASI, riigi veevarude haldusameti, Salromi ja Electricaga) ebaseaduslikult, rikkudes ELi toimimise lepingu
artikli 108 1diget 3.

(355) Komisjon teeb jdrelduse, et 1. ja 2. meetme (seoses CET Govoraga) ja 3. meetme (seoses AAASI, riigi veevarude
haldusameti, Salromi ja Electricaga) abi elemendid on siseturuga kokkusobimatud, sest pddstmise ja iimberkor-
raldamise 2014. aasta suuniste asjakohaseid tingimusi ei tdidetud ja kindlaks ei tehtud muid kokkusobivuse
aluseid, ning seega tuleb abi abisaajalt koos intressidega tagasi néuda.

(356) See tagasindudmine ei puuduta Chimcomplexi ega DSGd, sest Oltchimi ning ostjate Chimcomplexi ja DSG vahel
puudub majanduslik jarjepidevus,
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ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA OTSUSE:

Artikkel 1

Jargmised meetmed, mille suhtes kohaldatakse kdesolevat otsust ning mille Rumeenia kehtestas ebaseaduslikult ja ELi
toimimise lepingu artikli 108 15iget 3 rikkudes, kujutavad endast koos ja eraldi riigiabi:

a) volgade tditmisele pooramata jatmine ning edasine kuhjumine 2012. aasta septembri ja 2013. aasta jaanuari vahel;

b) CET Govora toetus Oltchimi tegevusele jitkuvate tasumata tarnete ning volgade edasise kuhjumise vormis alates
2012. aasta septembrist, ilma et CET Govora oleks vdtnud asjakohaseid meetmeid oma nduete kaitsmiseks; meetme
summa mairatakse koos Rumeeniaga kindlaks sissendudmise etapis;

¢) AAASI, riigi veevarude haldusameti, Salromi ja Electrica SA otsus vdlad reorganiseerimise kava alusel tithistada, andes
seeldbi koos artikli 1 1dikes a nimetatud meetmetega abi 1 516 598 405 Rumeenia leu ulatuses.

Artikkel 2

Jargmised meetmed, mille suhtes kohaldatakse kdesolevat otsust, ei kujuta endast riigiabi ELi toimimise lepingu
artikli 107 16ike 1 tahenduses:

a) Salromi toetus Oltchimi tegevusele jitkuvate tasumata tarnete kaudu alates 2012. aasta septembrist;

b) CET Govora otsus osa vdlast 2015. aastal reorganiseerimise kava raames kustutada.

Artikkel 3

Artikli 1 punktides a ja ¢ osutatud riigiabi kogusummas 1 516 598 405 Rumeenia leud ning artikli 1 punktis b
osutatud riigiabi, mida Rumeenia andis Oltchimile ebaseaduslikult, rikkudes ELi toimimise lepingu artikli 108 1diget 3,
on siseturuga kokkusobimatu.

Artikkel 4

(1)  Rumeenia peab artiklis 1 osutatud abi abisaajalt tagasi ndudma.

(2)  Tagasindutavatelt summadelt tuleb arvestada intressi alates nende abisaaja kidsutusse andmise kuupievast kuni
tegeliku tagasimaksmiseni.

(3)  Intress tuleb arvutada liitintressina kooskdlas komisjoni mairuse (EU) nr 794/2004 V peatiikiga (**’).

Artikkel 5
(1) Artiklis 1 osutatud abi tuleb nduda tagasi viivitamata ja thusalt.

(2)  Rumeenia peab tagama kiesoleva otsuse rakendamise kuue kuu jooksul pirast otsuse teatavakstegemise kuupieva.

Artikkel 6

(1)  Viie kuu jooksul pdrast kdesoleva otsuse teatavakstegemist peab Rumeenia esitama komisjonile jirgmise teabe:

a) abisaajalt tagasi ndutav kogusumma (pShisumma ja intress);

(") Komisjoni 21. aprilli 2004. aasta mairus (EU) nr 794/2004, millega rakendatakse ndukogu méirust (EU) 20151589, millega
kehtestatakse iiksikasjalikud eeskirjad Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 108 kohaldamiseks (ELT L 140, 30.4.2004, 1k 1).
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b) kiesoleva otsuse tditmiseks juba vdetud ja kavandatavate meetmete iiksikasjalik kirjeldus;

¢) dokumendid, mis tdendavad, et abisaajale on antud korraldus abi tagasi maksta.

(2)  Rumeenia peab teavitama komisjoni kdesoleva otsuse tditmiseks vdetud riiklike meetmete edenemisest, kuni
artiklis 1 osutatud abi on tdielikult tagasi makstud. Rumeenia peab esitama komisjoni taotluse alusel viivitamata teabe

kiesoleva otsuse tditmiseks juba vOetud ja kavandatavate meetmete kohta. Samuti peab ta esitama iiksikasjalikud andmed
abisaajalt juba tagasi saadud abisummade ja intresside kohta.

Artikkel 7
1. Kiesolev otsus on adresseeritud Rumeeniale.

2. Komisjon vodib avalikustada kdesoleva otsuse kohaldamisel tagasindutavad abisummad ja intressid, ilma et see
piiraks méidruse (EL) 2015/1589 artikli 30 kohaldamist.

Briissel, 17. detsember 2018
Komisjoni nimel
komisjoni liige
Margrethe VESTAGER
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TEHNILINE LISA

TURUMAJANDUSE TINGIMUSTES TEGUTSEVA VOLAUSALDAJA TEST KAVANDATAVA REORGANISEE-
RIMISE KAVA JA LIKVIDEERIMISMENETLUSE VORDLEMISEKS

1. Reorganiseerimise kava ja likvideerimismenetlusega kaasnev brutotulu ja kulud

1)  Komisjon vaatas pdhjalikult ldbi erinevad kittesaadavad aruanded, andmed ja uuringud Oltchimi kohta, mida
ettevaatlik turumajanduse tingimustes tegutsev volausaldaja oleks — AAASI, Electrica, Salromi, CET Govora ja riigi
veevarude haldusameti olukorras — pdhjendatult arvesse vdtnud, et hinnata, millised eelised on reorganiseerimise
kaval, mis 9. mirtsil 2015 volausaldajatele esitati, ja alternatiivsel vdimalusel algatada Oltchimi suhtes pankroti-
menetlus.

2)  Nende varasemate andmete pdhjal koostas komisjon keskse vordlusstsenaariumi, mida turumajanduse tingimustes
tegutsev vdlausaldaja oleks reorganiseerimise kava ja likvideerimismenetluse korral kdige tdendolisemaks pidanud.

3)  Seejdrel analiitisis komisjon selle keskse stsenaariumi puhul saadud tulemuste usaldusvdarsust, hinnates tulu, mida
volausaldajad oleksid pessimistliku ja optimistliku stsenaariumi korral saanud.

1.1. Likvideerimise ja reorganiseerimise kavaga kaasnev brutotulu

4) 30. aprillil 2013 Idpetatud aruandes hindas Winterhill Oltchimi varasid in situ stsenaariumi puhul, mis vastab
olukorrale, kus iiks ostja ostaks Oltchimi arvukad varad korraga dra.

5)  Sellele védrtusele tugineti, et kehtestada reorganiseerimise kavas Oltchim SPV alghind 306 miljonit eurot (vt
algatamisotsus, punkt 47) ().

6) Winterhill arvutas Oltchim SA in situ vidrtuse, kasutades netoasenduskulu meetodit. See on vastuvdetav
asendusmeetod sellise adritihingu likvideerimisvaartuse arvutamiseks, mis ostetaks tervikuna: nagu Winterhill réhutas
oma 2013. aasta aruandes, kajastab see vdirtus maa, seadmete ja masinate soetamise kulusid, nendega seotud
hoonete sisseseadmise kulusid ning nendega seotud paigalduskulusid, aga ka ostetava vara amortisatsiooni aja
jooksul.

7)  Vastupidi reorganiseerimise kavas ette nihtule ei kajastanud in situ vddrtus turuhinda Oltchim SA kui Oltchim
SPVna tegevust jdtkava ettevotja miiigi puhul: Oltchim SPV aktsiate ostja oleks kindlalt eelistanud tugineda
oodatavale tulule ja kasumile, mida ta saaks Oltchim SPVsse kui terviklikusse ettevitjasse investeerimisest (niiteks
koos kohustustega, mis tulenevad toolepingute iilevotmisest Oltchim SA-It), mitte tugineda Oltchim SA varade
netoasenduskuludele, mille puhul pole arvesse vietud eriotstarbelise ettevitja iilevotmisega kaasnevaid kohustusi
ning jdetakse iildiselt tihelepanuta sellise dritegevuse kasumlikkus, mida on vdimalik tinu miitidavatele varadele
ellu viia.

8) Kooskdlas seisukohaga, mille vdttis 2009. aastal Raiffesen (Raiffeseni néuandev aruanne, lk 71), vdib Oltchim SPV
kui dritthingu véirtuse seega arvutada driithingu hindamise meetodi abil, mille puhul tuginetakse EBITDA
kordajatele: vdttes arvesse iiksikasjalike EBITDA prognooside kittesaadavust ajal, mil kohtu mdéératud haldurite
koostatud reorganiseerimise kava iile hailetati, on EBITDA kordajate meetod tdepoolest asjakohane, et méidrata
kindlaks Oltchim SPV viirtus, mis vordub Oltchim SPV aktsiate viirtusega, vdttes arvesse asjaolu, et finantsvolg
puudub.

1.1.1. Brutotulu ja likvideerimismenetluse kestus

9) Winterhill (kellele Rominsolv ja BDO oma reorganiseerimise kava késitlevas aruandes viitavad) arvutas ex situ
véidrtuse, mis vastab Oltchim SA likvideerimisviirtusele juhul, kui tema varad oleks miitidud eraldi; selleks
kohaldati enamiku selliste varade in situ vdirtuse suhtes, mis moodustavad Oltchim SA in situ viirtuse,
standarditud suhtarve. Niiteks seadmete ja kditiste ex situ vadrtuse arvutamiseks (hinnanguliselt 99,1 miljonit
eurot) jagas Winterhill kahega Oltchimi seadmete ja kiitiste hinnangulise in situ vddrtuse 198,2 miljonit eurot (mis
moodustab mérkimisvéddrse osa Oltchimi varade in situ koguvaartusest, mis on hinnanguliselt 297 miljonit eurot).

(") Rominsolv ja BDO selgitasid, et Winterhilli 2013. aasta aruandes mainitud Oltchim SPV aktsiate hind 306 miljonit eurot polnud dige,
aga see parandati enne volausaldajate 4. detsembri 2014. aasta koosolekut 294 miljoniks euroks.
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10)  See toetab seisukohta, et Oltchimi varade tervikuna ja eraldi likvideerimise vahele jai mitu vdimalust, ning seda
toetab ka Rominsolvi ja BDO esildis (punkt 100): ,vOlausaldajatel oli valida iimberkorraldamise [...] ja pankroti
vahel“; viimase puhul viidati kaht liiki mudgile: in situ ja ex situ miiigile. Ex situ miiik vastab pessimistlikule
stsenaariumile, mille korral ei osteta vara funktsionaalsete rithmadena. In situ miiiik vastab optimistlikule
olukorrale, kus iiks ostja ostab korraga koéik varad. Keskne stsenaarium pohineks tdendolisel keskmisel
stsenaariumil, mille puhul umbes pool varadest miiiidaks funktsionaalse rithmana ning iilejadnu jadkvddrtusega.
Sel pdhjusel on asjakohane arvutada Winterhilli ex situ ja in situ vadrtuse keskmine, et leida keskmine likvideeri-
misvadrtus, mida turumajanduse tingimustes tegutsev ettevotja oleks oodanud; (3) seejuures kajastaks Winterhilli
ex situ vairtus (°) likvideerimismenetluse pessimistlikku tulemust ja Winterhilli in situ vdartus () likvideerimis-
menetluse optimistlikku tulemust.

11) Kooskolas Rominsolvi ja BDO esildisega reorganiseerimise kava kohta (lk 110) oli likvideerimise moistlikult
eeldatav kestus 18 kuud.

1.1.2. Reorganiseerimise kavaga kaasnev brutotulu
Vordlusstsenaarium

12)  Reorganiseerimise kava stsenaariumi A puhul oli ette nihtud Oltchim SPV miitik ostjale, kes on huvitatud varade
kasutamisest ja oksoalkoholide tehase taaskiivitamisest ilma tdiendava vilisrahastamiseta. See stsenaarium kajastas
Oltchim SPV miiiigiviljavaadete vordlusolukorda.

13)  Selle stsenaariumi puhul eeldasid kohtu mddratud haldurid, et Oltchim SPV miiik toimuks 36-kuulise
ajavahemiku jooksul (°). Seega voib jdreldada, et keskse stsenaariumi puhul oleks kestus olnud keskmiselt 18
kuud.

14)  Turumajanduse tingimustes tegutsev volausaldaja oleks hinnanud selle stsenaariumiga seotud Oltchim SPV
miitigihinda kooskolas pdhjenduses (8) kirjeldatud EBITDA kordaja meetodiga, korrutades kolme aasta EBITDA
prognooside keskmise, (°) mille Rominsolv ja BDO reorganiseerimise kavas vilja arvutasid, kordajaga 5,0, mida
Raiffesen oma 2009. aasta aruandes laiatarbekemikaalide tootjate puhul soovitab. Vastupidi Rumeenia
ametiasutuste oletusele nende 16. mai 2018. aasta esildises (E jagu, II peatiikk, punktid 13-14) polnud
turumajanduse tingimustes tegutseval ettevdtjal pohjust eeldada suuremaid EBITDA prognoose kui need, mille
Rominsolv ja BDO oma kava stsenaariumis B esitasid. Samuti poleks turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja
pidanud Raiffeseni hinnangut véiraks ega kaalunud alternatiivseid EBITDA kordajaid, nagu Rumeenia
ametiasutuste esitatud kordaja, mis pShinevad osaliselt hilisematel andmetel ega olnud volausaldajate hiiletuse
ajal kittesaadavad.

Pessimistlik stsenaarium

15)  Pessimistliku stsenaariumi puhul voiks arvata, et Oltchim SPV voimalikud ostjad oleksid tuginenud oma
hinnapakkumiste tegemisel Oltchim SA varasematele finantstulemustele. Oltchim SA 10 aasta keskmine EBITDA
oli miinus 7,4 miljonit eurot. Sellise kehva tulemuse pdhjuseks on aga Oltchimi raskused, eelkdige 2012. aastal;
turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja oleks seega pooranud tihelepanu Rominsolvi ja BDO hinnangulisele
EBITDA-le vordlusstsenaariumi korral, niditeks viahendades vordlusstsenaariumi kohast kolme aasta EBITDA
prognooside keskmist, mille BDO arvutas, 50 % (st 3,4 miljoni euro vorra). Ka EBITDA kordaja 5,0 oli siis
asjakohane, et teha kindlaks Oltchim SPV aktsiate hind pessimistliku stsenaariumi korral.

16)  Pessimistliku stsenaariumi puhul oli mdistlik oletada, et Oltchim SPV miiiigiks on vaja kuni 36 kuud.

17)  Et vorrelda tulusid 18 kuud kestva likvideerimismenetluse korral ja reorganiseerimise kava korral, mille tditmiseks
kulub pessimistliku stsenaariumi korral 36 kuud, tuleb selle 18-kuulise erinevuse arvesse votmiseks kohaldada
Oltchim SPV miiiigiga seotud tulude ja kulude suhtes sektori kapitali kaalutud keskmisel hinnal (") p&hinevat
diskontotegurit.

(*) Umbes 217 miljonit eurot, sealhulgas 171 miljonit eurot tagatiseks antud varadelt.
(*) Umbes 140 miljonit eurot, sealhulgas 108 miljonit eurot tagatiseks antud varadelt.
(*) Umbes 294 miljonit eurot, sealhulgas 234 miljonit eurot tagatiseks antud varadelt.
() Algatamisotsus, pohjendus 47.
()
0

4

%) 6,85 miljonit eurot.
7) Sterni iilikooli (New York) ettevotterahanduse ja omakapitali hindamise spetsialisti professor Aswath Damodarani andmebaasi kohaselt
on keemiatoostuse kapitali kaalutud keskmine hind 11,58 %, dritthingu vaartuse ja EBITDA suhe, jaanuar 2015 (http://people.stern.nyu.

edu/adamodar/).


http://people.stern.nyu.edu/adamodar/)
http://people.stern.nyu.edu/adamodar/)
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Optimistlik stsenaarium

18) Turumajanduse tingimustes tegutsev volausaldaja oleks pidanud optimistlikuks stsenaariumiks ka reorgani-
seerimise kava stsenaariumi B, (%) mille puhul eeldati, et ostja edendab Oltchimi aritegevust ftaalanhiidriidi ja
dioktiiiilftalaadi tehase taaskdivitamisega, kasutades viliseid rahastamisallikaid. Turumajanduse tingimustes
tegutsev ettevotja poleks aga pidanud realistlikuks alustada Bradu tegevuse (sh PVC/viniiiilkloriidmonomeeride ja
naftakeemiatehase) laiendatud taaskiivitamist, mille Rumeenia ametiasutused 16. mai 2018. aasta esildises (E jagu,
II peatiikk, punkt 19) vilja pakkusid: turumajanduse tingimustes tegutseval ettevdtjal polnud pdhjust eeldada
suuremaid EBITDA prognoose kui need, mille Rominsolv ja BDO oma kava stsenaariumis B esitasid.

19)  Eeldati lithemat ajavahemikku 18 kuud (nagu likvideerimisstsenaariumi korral): veel lithemal ajavahemikul oleks
Oltchimil olnud liiga keeruline saada vajalikke vilisvahendeid ftaalanhiidriidi ja dioktiiiilftalaadi tehase taaskdivi-
tamiseks. Selle positiivse tulemuse saavutamine oli eelduseks sellele, et saada Oltchim SPV ostjalt seoses
optimistliku stsenaariumiga B kdrgem hind.

20) Mitmekiilgse toodanguga keemiaettevotete rithma puhul, millesse kuuluvana Oltchimit on mainitud, oli
optimistliku stsenaariumi puhul vdimalik arvutada Raiffeseni esitatud kordaja 5,0 ja muude allikate kohaste
korgemate kordajate, naiteks Sterni iilikooli eriandmebaasis esitatud kordaja 8,46 (°) keskmine (seega 6,73).

2. Oltchim SPV miiiigi v3i Oltchim SA likvideerimismenetlusega kaasnevatest tuludest mahaarvatavad
kulud

21)  Vastavalt Rominsolvi ja BDO viitele reorganiseerimise kava kisitlevas aruandes (lk 96) eeldati molema menetluse
korral, et maha arvatakse riikliku pankrotihaldurite thingu (UNPIRi) kulud ehk 2 % tuludest. Rumeenia 16. mai
2018. aasta esildise pdhjal arvati tulust maha ka 4 % halduritasud. 12 miljoni euro suurused turvakulud
(arvutatud likvideerimise eeldatava 18-kuulise kestuse kohta proportsionaalselt Rominsolvi ja BDO esildise
andmetega) — mis on vajalikud varade siilitamiseks — jaotati tagatiseks antud ja koormamata varade vahel
kooskdlas maksejouetusseaduse artiklitega 121 ja 123 likvideerimismenetluse kohta.

22) Koigi kolme stsenaariumi puhul arvati likvideerimistuludest maha Rominsolvi ja BDO arvutatud jooksvate
(maksejduetuse jargsete) volgade summa (1°).

23)  Nii keskse stsenaariumi (stsenaarium A) (') kui ka optimistliku stsenaariumi (stsenaarium B) puhul vdeti arvesse
kolmeaastase reorganiseerimise kavaga kaasnevat jooksvate volgade keskmist suurust (sealhulgas prognoosi selle
vola kogusumma kohta, mis on seotud maksejduetuse jargsete palkadega Oltchim SPV miitigi ajal), mille arvutasid
Rominsolv ja BDO. Et vdtta arvesse jooksvate volgade suurenemise tagajirgi juhul, kui reorganiseerimise kavaga
peaks kaasnema Oltchimi kehvade majandustulemuste jitkumine, arvestati, et reorganiseerimise kavaga seotud
pessimistliku stsenaariumi korral tuleb tasuda jooksvad volad, mis on vdrdsed Rominsolvi ja BDO hinnanguga
A stsenaariumi jooksvate vdlgade summa kohta 1. aasta 1opus (*%).

24) Samuti on reorganiseerimise kava vordlus- ja optimistlikus stsenaariumis kooskdlas Rumeenia esildistega (')
arvesse voetud maksude keskmist summat, mille Rominsolv ja BDO arvutasid stsenaariumi A ja stsenaariumi B
puhul Oltchim SPV miiligi kolmeaastase perioodi kohta (vt tabel allpool).

25)  Rominsolvi ja BDO sénul oleks Oltchimi taaskéivitamine in situ miitidavaid varasid holmava likvideerimise korral
eeldanud 2,5 miljoni euro suuruseid kiivitamiskulusid; seega on need kulud maha arvatud hinnast, mida vdimalik
ostja in situ likvideerimise korral pakub (4. Vordlusstsenaariumis on arvesse voetud 50 % neist kuludest, sest
eeldatavalt miitiakse itksnes pool varadest funktsionaalse rithmana ja nende kasutamist tehases jdtkatakse,
mistdttu on vaja taaskaivitamist, aga iilejadnud varad muitiakse eeldatavalt jadkvairtusega.

%) Rominsolvi ja BDO hinnangul keskmiselt 10,9 miljonit eurot 3-aastase ajavahemiku jooksul.
) g ) ) )
() Vtallmarkus 7 (ilemaailmsed aritthingu véirtuse kordajad, jaanuar 2015).
(") 50,34 miljonit eurot 30. novembril 2014.
) 66,36 miljonit eurot stsenaariumis A (selle turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotja testi vordlusstsenaarium) ja 69,52 miljonit
) ) g g ) ) )
eurot stsenaariumis B (selle turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja testi optimistlik stsenaarium) (BDO aruanne reorganiseerimise
kava kohta, 1k 97).
('3 70,43 miljonit eurot.
(**) Rumeenia 16. mai 2018. aasta esildise E jao II peatiiki punkt 35.
(") Vordlusstsenaariumis voeti arvesse 50 % neist kuludest, eeldades, et iiksnes osa Oltchimi varadest vietakse nende kasutamise eesmargil
korraga iile ning iilejadnud varad miitiakse eraldi.
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26)

27)

28)

29)

30)

31)

32)

33)

()

Turumajanduse tingimustes tegutsev vdlausaldaja oleks keskkonnakohustused likvideerimismenetluse ja
kavandatud reorganiseerimise kava oodatavat tulu vorreldes neutraliseerinud, nagu pdhjendatud kiesoleva otsuse
pohiosa pohjenduses 269.

Elavhobe-elektroliiiisi tehase kditusest kdrvaldamist ja mulla tervendamist (26,6 miljonit eurot) ning tehaste
uuendamist, mida Rominsolvi ja BDO sonul likvideerimise korral vaja on (24,6 miljonit eurot) ja ,mida tuleb
16puks teha, kui Oltchimi kditamist jitkatakse®, on likvideerimisstsenaariumi ja reorganiseerimise kava vordluses
kisitletud neutraalsetena. See ldhenemisviis on kooskdlas  keskkonnakohustuste puhul rakendatava
lahenemisviisiga (vt pohjendus (26)), sest neid erakorralisi kulusid oleks tdepoolest pidanud arvesse vétma: iihest
kiiljest oleks seda pidanud tegema Oltchim SA vdlausaldajad likvideerimisstsenaariumi korral ning teisest kiiljest
voimalik ostja Oltchim SPV suhtes pakkumist tehes. Rumeenia ametiasutused ei vaielnud oma 16. mai 2018.
aasta esildise punktis 10 vastu viitele, et kui rajatised oleks ostetud nende kiitamise eesmirgil, oleks pakkujad
pidanud neid kulusid likvideerimise ja iimberkorraldamise stsenaariumides vordseteks; tuleb markida, et see oletus
mdjutab kavaga kaasnevaid kulusid vorreldes likvideerimistuludega positiivselt, sest likvideerimise pessimistlikus ja
vordlusstsenaariumis poleks need uuenduskulud olnud tidies ulatuses vajalikud.

Likvideerimismenetluse korral oleks Oltchim SA pidanud tasuma hiivitismakseid 2015. aasta mirtsiks alles jadnud
tootajatele, kes likvideerimisstsenaariumi korral koondatakse. Vordlus- ja pessimistliku stsenaariumi puhul
hinnatakse nende maksete suurust Rominsolvi ja BDO esildise pdhjal (24,6 miljonit eurot), aga optimistliku
stsenaariumi puhul eeldatakse, et need on vérdsed Raiffeseni hinnanguga 9,6 miljonit eurot (**).

Reorganiseerimise kava toetava Rominsolvi ja BDO aruande pdhjal on éimberkorraldamise stsenaariumis arvesse
voetud 1,5 miljoni euro suuruseid tasusid, mis kaasnevad varade tileandmisega.

3. Reorganiseerimise kava ja likvideerimismenetlusega kaasneva netotulu arvutamine iga volausaldaja
kohta

Eeltoodud eelduste pdhjal on jargnevates alajaotistes arvutatud kogu brutotulu ja netotulu likvideerimismenetluse
ja reorganiseerimise kava korral.

Likvideerimismenetlus

Vottes arvesse maksejouetusseaduse sitteid, eelkdige selle artikleid 121 ja 123, on likvideerimisstsenaariumi
korral ette nihtud jargmine tulude jaotus: tulud tagatiseks antud varadest (vt alltoodud tabeli kirje [A]) jaotatakse
parast asjaomaste menetluskulude ([C]) maksmist esmajirjekorras tagatud nduetega volausaldajate vahel.

Tulud koormamata varadest eraldatakse kdigepealt menetlus-/sdilituskulude ja palkade maksmiseks.

Uheski kolmest stsenaariumist pole tulud koormamata varadest parast menetluskulude ja tootajate kulude
maksmist piisavad maksejouetuse jirgse jooksva vola, lahkumishiivitiste voi kéivitamiskulude tdielikuks
katmiseks. Tagatiseks antud varadest saadava tulu iilejadki, mis optimistlikus stsenaariumis tekib, kasutatakse seega
nende kulude katmiseks. Kui tulusid jdab iile, jaotatakse need maksuvdlausaldajate vahel vastavalt maksejoue-
tusseaduse artiklis 123 esitatud vdlausaldajate jirjestusele. Uheski kolmest stsenaariumist ei saa tulu tagamata
volausaldajad, kes asuvad volausaldajate jirjestuses tootasudest ja maksuvdlausaldajatest allpool.

Likvideerimismenetlus

Pessimistlik stsenaa-
rium Keskne stsenaarium

Ex situ miiiik (miljonites eurodes)
(miljonites eurodes)

Optimistlik stsenaarium
In situ miiiik
(miljonites eurodes)

Brutotulu (kokku) 140 216,9 293,7
— tagatiseks antud varadest (A) 108 171,1 234,2
— koormamata varadest (B) 32 45,8 59,5

Raiffeseni 2009. aasta hinnangu kohaselt tuleks 2008. aasta 16pus Oltchimi palgal olevate tootajate koondamise korral maksta 58
miljonit eurot hiivitismakseid. See tdhendab, et 2014. aasta 1opus tuleks tasuda to6tajate koondamise korral 74,3 miljoni euro véirtuses
hivitismakseid, mida on kohandatud vastavalt i) inflatsiooni aastasele kasvu liitmaarale 4,22 % ajavahemikul 2008-2014 (arvutatud
Eurostati iga-aastaste inflatsiooniandmete pohjal) ning ii) Oltchimi to6tajate arvu vihenemisele 4 204 to6tajalt 2008. aasta 16pus 2 345
tootajale 2014. aasta 16pus (allikas: Bloomberg).
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Likvideerimismenetlus

Pessimistlik stsenaa-
rium
Ex situ miiiik
(miljonites eurodes)

Keskne stsenaarium
(miljonites eurodes)

Optimistlik stsenaarium
In situ miiik
(miljonites eurodes)

Menetluskulud (UNPIR) ja turva-[séilitus-/vara- (15,9) (18,4) (20,9)
halduskulud
— seoses tagatiseks antud varadega (C) (13,2) (15,9) (18,5)
— seoses koormamata varadega (D) (2,7) (2,5) (2,4)
Tootajate nduded (makstakse enne jooksvaid volgu) (2,1) (2,1) (2,1)
(E) koormamata varadest
Tagasimakstavad jooksvad vélad, lahkumishiiviti-
sed, kdivitamiskulud (F)

(75.2) (76,5) (62,4)
Osa jooksvatest vdlgadest, mis tasutakse kogutu- 29,1 % 44 % 114 %
lust pdrast menetluskulude ja to6tajate kulude
mahaarvamist, tagatud volgade tasumist tagati-
seks antud varade miiigi tuludest ning koonda-
mis-/kdivitamiskulude maksmist
Netotulu:
— tagatiseks antud varadest (Q = A - C) 94,8 155,2 215,7
— koormamata varadest (49,3) (37,1) (9,7)
(®=B-D-E-F)
Maksed volausaldajatele (kes pole tootajad)
Tagatud nduetega volausaldajad (G), sealhulgas: 94,8 155,2 195,8
— AAAS’ tagatud nduded 1 1,7 2,1
— Electrica tagatud nouded 21,4 35,7 44,2
— Salrom 1,7 2,7 3,47
Maksuvdlausaldajad, sealhulgas: 0 0 10,1 (= Q+9- G)
— AAAS 0 0 9,5
— Rumeenia veevarude haldusamet 0 0 0,7
Maksejouetusseaduse artikli 96 kohased taga- 0 0 0
mata volausaldajad, sealhulgas:
CET Govora 0 0 0
Riigi veevarude haldusamet 0 0 0
Muud tagamata volausaldajad 0 0 0
Salrom 0 0 0
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34) Oma 16. mai 2018. aasta esildises ei arvanud Rumeenia ametiasutused oma simulatsioonis likvideerimistulust
maha jooksvaid vdlgu (samas kui need lahutati tuludest Oltchim SPV miiiigi korral). Kuigi asjaolu, et Rumeenia
ametiasutused seda ei teinud, tundub ekslik, oleks turumajanduse tingimustes tegutsev ettevOtja sama
lahenemisviisi jargides leidnud, et eri maksejouetuse eelsete volausaldajate tulud oleks eeltoodud tabelis esitatutest
isegi suuremad, nagu niidanud allpool:
Likvideerimismenetlus (kui jooksvaid vdlgu eelnevalt maha ei arvata)
Pessimist}ik stsenaa- . Optimistlik stsenaarium
rmum Keskne stsenaarium In si e
. . P n situ miiiik
Ex situ miiiik (miljonites eurodes) e
P (miljonites eurodes)
(miljonites eurodes)
Brutotulu (kokku) 140 216,9 293,7
— tagatiseks antud varadest (A) 108 171,1 234,2
— koormamata varadest (B) 32 45,8 59,5
Menetluskulud (UNPIR) ja turva-[séilitus-/vara- (15,9) (18,4) (20,9)
halduskulud
— seoses tagatiseks antud varadega (C) (13,2) (15,9) (18,5)
— seoses koormamata varadega (D) (2,7) (2,5) (2,4)
Tootajate nduded (makstakse enne jooksvaid volgu) (2,1) (2,1) (2,1)
(E) koormamata varadest
Lahkumishiivitised, kdivitamiskulud (F) (24,9) (26,2) (12,1)
Netotulu:
— tagatiseks antud varadest (Q = A — C) 94,8 155,2 215,7
— koormamata varadest 1,1 13,2 40,6
(®=B-D-E-F)
Maksed volausaldajatele (kes pole tootajad)
Tagatud nduetega volausaldajad (G), sealhulgas: 94,8 155,2 195,8
— AAASI tagatud nouded 1 1,7 2,1
— Electrica tagatud nouded 21,4 35,7 442
— Salrom 1,7 2,7 3,47
Maksuvdlausaldajad, sealhulgas: 1,1 13,2 60,5(=Q+0-G)
— AAAS 1,0 12,4 56,6
— Rumeenia veevarude haldusamet 0,1 0,9 3,9
Maksejouetusseaduse artikli 96 kohased taga- 0 0 0
mata volausaldajad, sealhulgas:
CET Govora 0 0 0
Riigi veevarude haldusamet 0 0
Muud tagamata volausaldajad 0 0 0
Salrom 0 0 0
Reorganiseerimise kava
35)  Oltchim SPV miiiigist saadav tulu on reorganiseerimise kavas jaotatud jargmiselt: kdigepealt kasutatakse seda

jooksvate volgade tagasimaksmiseks, sealhulgas varade iileandmisega seotud kulude ja menetluskulude (UNPIR)
maksmiseks, ning maksude tasumiseks teenitud tulult vastavalt maksejouetusseaduse artikli 102 15ikele 1.
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36) Kasitletud stsenaariumides oli brutotulu kava korral viiksem kui reorganiseerimise kavas ette nihtud miinimum
295 miljonit eurot. Reorganiseerimise kava kohaselt (vt eelkdige BDO aruande lk 101) ja Rumeenia ametiasutuste
16. mai 2018. aasta selgituste pohjal jaotatakse vdimalik netotilejadk (parast menetluskulude ja jooksvate volgade
tasumist) jargmiselt: netosummast tasutakse 70 % tagatud nduetega volausaldajate nduetest; tootajate nduded
kaetakse 100 % ulatuses, et maksta neile tagasi maksejouetuse eelne volg; iilejdanud summast tasutakse kuni 30 %
olulistele tarnijate algsetest nduetest ning seejdrel makstakse vdimalik iilejaidk maksuvdlausaldajatele. Jargmises
stsenaariumis iilejidki pole, sest Oltchim SPV miiiigist saadud tuludest kaetakse iiksnes osa jooksvate
volgade andjate nduetest.

Reorganiseerimise kava — EBITDA kordajate meetod
Optimist‘lik SISENAA- | g eskne stsenaarium | Pessimistlik stsenaa-
rmum . .
. (stsenaarium A) rium
(stsenaarium B) (miljonites eurodes) (miljonites eurodes)
(miljonites eurodes) / d
Ariithingu véirtus jargmise pohjal: 73,5 34,3 17,2
EBITDA 10,9 6,9 3,4
EBITDA kordaja 6,7 5,0 5,0
Jooksvad vdlad (sh maksejouetuse jirgsed volad to6- (72,5) (68,5) (72,2)
tajate ees), varade tileandmise kulud ja UNPIRi ku-
lud
Osa jooksvatest volgadest, mis tasutakse tuludest pa- 102 % 48 % 22 %
rast UNPIRi kulude, varade iileandmise tasude ja
maksude mahaarvamist
Maksud saadud tulult (7,8) (7,4) (3,7)
Netotulu 0 0 0
Maksed volausaldajatele
Tootajad 0 0 0
Tagatud nduetega volausaldajad, sealhulgas: 0 0 0
— AAASI tagatud nouded 0 0 0
— Electrica tagatud nouded 0 0 0
— Salrom 0 0 0
Maksuvdlausaldajad, sealhulgas: 0 0 0
— AAAS 0 0
— Riigi veevarude haldusamet
Maksejouetusseaduse artikli 96 kohased tagamata 0 0 0
volausaldajad, sealhulgas:
CET Govora 0 0 0
Muud tagamata volausaldajad
Salrom
() Eeldatavalt 50 % vordlusstsenaariumi tulumaksust, vottes arvesse asjaolu, et pessimistliku stsenaariumi tulude leidmiseks ja-
gatakse vordlusstsenaariumi tulud kahega.
Reorganiseerimise kava tulude alternatiivne hindamine - dividendide diskonteerimise mudel
37)  Turumajanduse tingimustes tegutsev ettevotja oleks olnud valmis neid tulemusi kaks korda kontrollima, tuginedes

dividendide diskonteerimise mudelile, mis on veel iiks hindamisvahend, mida erainvestorid sageli kasutavad.
Oltchim SPV aktsiate hinda on vdimalik investori seisukohast hinnata, uurides oodatavat dividendidelt saadavat
rahavoogu.
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38)  Ariiihingu véirtus oleks vdimalik arvutada jargmiselt:
“ (Profit; x Dividend distribution Rate) x (1 + g)'
BV = Z( fit Rate) x (1 +¢)
- (1 + WACC)
Kus:
Profit, voib arvutada kasumina (netotuluna), mida voib digustatult oodata pérast seda, kui Oltchim SPV tegevuse
restruktureerimine on 1dpule viidud.
Dividend distribution rate ehk dividendide jaotamise mair on see osa kasumist, mis aktsioniridele jaotatakse.
g on kasvumdir, mis tol ajal mitmekiilgse toodanguga keemist60stuse osaliste puhul kehtis;
WACC on sektori kapitali kaalutud keskmine hind.

39)  Sarnaselt EBITDA kordajal pohineva ériithingu védrtuse hindamisega oleks turumajanduse tingimustes tegutsev
ettevotja eeldanud jargmist:

a) vordlusstsenaariumi puhul voib realistlikult eeldada, et Profit, vordub keskmise kasumiga, mille Rominsolv ja
BDO arvutasid oma reorganiseerimise kava kisitlevas aruandes stsenaariumi A puhul kolme aasta kohta (5,7
miljonit eurot), mille jooksul Oltchim SPV pidi dra miiiidama;

b) pessimistliku stsenaariumi puhul voib realistlikult eeldada, et Profit, vordub poolega vordlusstsenaariumi
oodatavast kasumist (2,85 miljonit eurot);

¢) optimistliku stsenaariumi puhul voib realistlikult eeldada, et Profit, vdrdub keskmise kasumiga, mille
Rominsolv ja BDO arvutasid oma reorganiseerimise kava kisitlevas aruandes kolme aasta kohta, mille jooksul
Oltchim SPV pidi stsenaariumi B puhul dra miiiidama (7,0 miljonit eurot).

40) Koigi kolme stsenaariumi puhul on eeldatav kasvumidir g 4,0 % ('°) (vddrtuses viljendatuna), dividendide
jaotamise mdadr 46,56 % (V) ja kapitali kaalutud keskmine hind (vt allmidrkus 162) 11,58 %. Dividendide
jaotamise madr on kdigi stsenaariumide puhul tisna optimistlik, vSttes arvesse Oltchimi tolle aja suuri investeeri-
misvajadusi.

41)  Eelmainitud valemit voib lihtsustada jargmiselt:

Profit, x Dividend distribution Rate) x (1
py — (Profis )>X(E8) 39 profi,
WACC- g
42) Dividendide diskonteerimise mudeli pdhjal oleks turumajanduse tingimustes tegutsev volausaldaja arvutanud

Oltchim SPV hinnangulised véirtused, mis on esitatud allpool.

Reorganiseerimise kava — dividendide diskonteerimise mudel

Optimistlik stsenaa-
rium
(stsenaarium B)
(miljonites eurodes)

Keskne stsenaarium
(stsenaarium A)
(miljonites eurodes)

Pessimistlik stsenaa-
rium
(miljonites eurodes)

Aritihingu véirtus dividendide diskonteerimise mudeli 44,7 36,4 18,2
pohjal:

Jooksvad vdlad (sh maksejduetuse jirgsed volad t66- (72,5) (68,5) (72,2)
tajate ees), varade iileandmise kulud ja UNPIRi ku-

lud

Maksud saadud tulult (7,8) (7,4) (7,0)
Netotulu 0 0 0
Maksed volausaldajatele

Tootajad 0 0 0

(") Aastase kasvu liitmddr professor Damodarani andmebaasi 5. jaanuari 2015. aasta andmete pdhjal; mitmekiilgse toodanguga
keemiaettevdtete netotulu keskmine kogukasv oli eelneval viiel aastal 21,49 %.
Allikas: http:/[pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/dataarchived.html

(*7) Ibid., keskmised viljamaksed mitmekiilgse toodanguga keemiaettevotete aktsiondridele. 5. jaanuari 2015. aasta uuring.
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Reorganiseerimise kava — dividendide diskonteerimise mudel

Optimist‘lik SISENaA- | g eskne stsenaarium | Pessimistlik stsenaa-
(st num B) (stsenaarium A) rium
(njil?(eygftisrt% des) (miljonites eurodes) (miljonites eurodes)

Tagatud nduetega vdlausaldajad, sealhulgas: 0 0 0
— AAAS’i tagatud nduded 0 0 0
— Electrica tagatud néuded 0 0 0
— Salrom 0 0 0
Maksuvdlausaldajad, sealhulgas: 0 0 0
— AAAS 0 0 0
— Rumeenia veevarude haldusamet 0 0 0
Maksejouetusseaduse artikli 96 kohased tagamata 0 0 0
volausaldajad, sealhulgas:

CET Govora 0 0 0
Riigi veevarude haldusamet 0 0 0
Muud tagamata vdlausaldajad 0 0 0
Salrom 0 0 0

43)  See dividendide diskonteerimise mudelil pdhinev hindamine kinnitab, et imberkorraldamise stsenaariumi puhul
oleks turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja joudnud jireldusele, et puuduvad ilejidvad summad, mis
vdimaldaksid Oltchim SPV miiiigi korral ndudeid tagasi saada, sest Oltchim SPV miiiigist saadud tuludest kaetakse
tiksnes osa jooksvate vdlgade andjate nduetest.

4. Turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotja testi tulemused iga vdlausaldajate kategooria puhul ja
tundlikkusanaliiiis

Tagatud nduetega volausaldajad

44)  Kokkuvottes leitakse eelmainitud arvutuste pdhjal, et tagatud nduetega volausaldajad saavad koigis kolmes
likvideerimismenetlusega seotud stsenaariumis tagasi 94,8-195,8 miljonit eurot, samas kui reorganiseerimise kava
tulude puhul puudub iilejadk, sest EBITDA kordajate ja dividendide diskonteerimise meetodite kohaselt ei piisa
tuludest jooksvate vélgade ja menetluskulude kogusumma katmiseks. Uksnes oma tagatud nduete seisukohast
oleks turumajanduse tingimustes tegutsevad tagatud nduetega volausaldajad seega eelistanud likvideeri-
mismenetlust.

45)  Seda jireldust kinnitab jirgmine tundlikkusanaliiiis: isegi optimistliku EBITDA kordajaga 6,7 (vt pdhjendus 20)
oleks vaja olnud minimaalset EBITDAt 32,5 miljonit eurot (st umbes kolmekordset reorganiseerimise kava
optimistliku stsenaariumiga seotud EBITDAL), et Oltchim SPV viirtus tduseks summani (219 miljonit eurot), mis
voimaldab tagatud nduetega volausaldajatel saada reorganiseerimise kava korral suuremat tulu kui likvideerimis-
menetluse pessimistliku stsenaariumi korral (kus tagatud nduetega volausaldajate tulu on 94,8 miljonit eurot).

46) Turumajanduse tingimustes tegutsev vOlausaldaja oleks madrganud, et see 32,5 miljoni euro suurune vajalik
EBITDA (millega on kava korral tagatud suurem tulu kui likvideerimise korral) oli ebarealistlik, sest see oli palju
suurem eelmainitud optimistliku stsenaariumi EBITDAst (10,9 miljonit eurot), mis pdhineb Oltchimi dritegevuse
hindamisel. Samuti tihendas kohtu mdiratud pankrotihalduri hinnang, mille kohaselt kavaga kaasnevad tulud
ulatuvad 295/306 miljoni euroni, et ostja oleks pidanud uskuma, et Oltchim on vdimeline saavutama veel
suurema EBITDA (optimistliku EBITDA kordaja 6,7 pdhjal umbes 44 miljoni euro suurune EBITDA aastas), mis
oli veel ebarealistlikum.

47) Tagatud nduetega volausaldaja, kes piiiiab oma tulu maksimeerida, oleks seega eelistanud likvideerimis-
menetluse algatamist.
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Maksuvélausaldajad

48)  Kahe puhul kolmest stsenaariumist ei piisa likvideerimismenetlusega kaasnevast tulust maksuvolausaldajate nduete
maksmiseks, isegi mitte osaliselt. Likvideerimismenetluse optimistliku stsenaariumi puhul saavad maksuvélau-
saldajad aga tagasi 10 miljonit eurot. Reorganiseerimise kava puhul ei jaotata maksuvdlausaldajatele tulu aga
iihegi stsenaariumi puhul kolmest; samuti on olemas varasemate erastamiskatsete ebadnnestumisel pShinev
oluline oht, et Oltchim SPV miuik luhtub, ja oht, et maksejuetuse jirgsed jooksvad volad suurenevad (vt
pohjendus (52)).

49) Isegi kui likvideerimismenetluse tulemusel saadavad tulud on vidga viikesed, nagu ndidatud pessimistliku ja
vordlusstsenaariumi puhul, makstakse maksuvolausaldajatele likvideerimismenetluse korral enne maksejoue-
tuseelse vOla tasumist maksejouetusseaduse artikli 96 kohaste oluliste tarnijate ees, samas kui reorganiseerimise
kava alusel oleks maksuvélausaldajatele makstud neist hiljem.

50) Uksnes oma maksunduete seisukohast oleks turumajanduse tingimustes tegutsevad maksuvélausaldajad
seega eelistanud likvideerimismenetlust.

Tagamata volausaldajad

51) Tagamata kommertsvolausaldajad, sealhulgas olulised tarnijad, ei saa tagasi mingit osa nendes kahes kategoorias
esitatud nouetest itheski likvideerimismenetlusega seotud stsenaariumis ega tiheski reorganiseerimise kavaga
seotud stsenaariumis.

52) Isegi kui vorrelda stsenaariume, mille puhul oodatav tulu vdrduks nii likvideerimise kui ja imberkorraldamise
korral nulliga, oleks turumajanduse tingimustes tegutsev ettevdtja eelistanud likvideerimist timberkorraldamisele,
et viltida jooksvate volgade kindlat edasist kuhjumist olukorras, kus piisava uue tulu saamine kava alusel pole
kindel. See kiitumine oleks olnud kooskdlas DGFP Craiova omaga vdlausaldajate 2016. aasta augusti kohtumisel,
kus DGFP Craiova mainis PCC sdnul oma vastuseisu reorganiseerimisperioodi pikendamisele, et viltida jooksvate
volgade suurenemist; see tdestas, et kuigi DGFP Craiova kuulus nii tagatud nduetega kui ka maksuvdlausaldajate
kategooriasse, peeti reaalseks ohtu, et jooksvad volad reorganiseerimisperioodil suurenevad.

53)  Peale selle oleksid volausaldajad kandnud reorganiseerimise kavaga seotud riskide jilgimisel suuremaid haldus- ja
oiguskulusid kui likvideerimismenetluse korral, mis oli eeldavalt lithem.

54) Uksnes nende nduete seisukohast oleks turumajanduse tingimustes tegutsevad tagamata volausaldajad
seega eelistanud likvideerimismenetlust, et viltida jooksvate volgade edasist kuhjumist.

5. Jireldus turumajanduse tingimustes tegutseva vodlausaldaja testist

55)  Selle turumajanduse tingimustes tegutseva vdlausaldaja testi pdhjal, eelkdige kéesoleva tehnilise lisa pohjenduste
47 ja 50 pohjal, oleks nii tagatud nduetega kui ka maksunduetega AAAS pidanud eelistama likvideerimist
(nagu iiks teine tagatud ja maksunduetega vdolausaldaja, nimelt DGFP Craiova), kui ta oleks kiitunud
turumajanduse tingimustes tegutseva ettevdtjana, ning seega andis ta Oltchimile 3. meetmega eelise, mis
kujutas endast tema ndude osalist mahakandmist kokkulepitud summas (211-216 miljonit eurot).

56) Kiesoleva tehnilise lisa pohjenduste 47 ja 54 pohjal oleks nii tagatud kui ka tagamata nduetega volausaldaja
Electrica pidanud eelistama likvideerimist, kui ta oleks kiitunud turumajanduse tingimustes tegutseva
ettevdtjana, ning seega andis ta Oltchimile 3. meetmega eelise, mis kujutas endast tema ndude osalist
mahakandmist kokkulepitud summas (110-112 miljonit eurot).

57) Kdesoleva tehnilise lisa pdhjenduste 50 ja 54 pohjal oleks nii maksunduetega kui ka maksejuetusseaduse
artikli 96 kohaste tagamata nduetega Rumeenia veevarude haldusamet pidanud eelistama likvideerimist, kui
ta oleks kiitunud turumajanduse tingimustes tegutseva ettevdtjana, ning seega andis ta Oltchimile 3.
meetmega eelise, mis kujutas endast tema ndude osalist mahakandmist kokkulepitud summas (2 miljonit
eurot).
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58)  Eelmainitud kaalutlused ndivad viitavat sellele, et ka Salrom oleks pidanud eelistama likvideerimist, et oma tulu
maksimeerida. Uksnes neist kaalutlustest lahtudes kehtib see ka CET Govora puhul.

59) CET Govora ja Salromi nduded olid tagamata, aga lisaks sellele olid nad Oltchimiga seotud riskidele avatud
maksejouetusele jirgsete jooksvate vodlgade andjatena. Seega oleksid nad vdinud kaaluda nduete voimalikku
sissendudmist ka seoses oma jooksvates vdlgadega. Arvutused (vt eelmainitud tabelid) niitavad, et jooksvate
volgade katmise keskmine miir oli likvideerimisstsenaariumi korral (71 %) kdrgem kui see mair reorganiseerimise
kava korral (57 %).

60) Turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotja testil pohinev jireldus Salromi kohta on, et kiesoleva
tehnilise lisa pdhjenduste 54 ja 59 pdhjal oleks ta pidanud eelistama likvideerimist, kui ta oleks kiitunud
turumajanduse tingimustes tegutseva ettevdtjana, ning seega andis ta Oltchimile majandusliku eelise, mis
kujutas endast tema ndude mahakandmist kokkulepitud summas (4 miljonit eurot).

61) CET Govora puhul tuleb votta arvesse selle volausaldaja konkreetseid piiranguid: CET Govora olukorras
turumajanduse tingimustes tegutsev ettevotja oleks votnud arvesse tulude puudumist nii likvideerimise kui ka
reorganiseerimise kava korral; ta oleks vorrelnud voimalust, et avatus ettevotjaga Oltchim SA seotud riskidele
suureneb reorganiseerimise kava korral, ja erilisi asjaolusid, mis mojutavad tema enda piisimajddmist, kuna tema
ja Oltchimi vastastikune sdltuvus on suur (suurem kui Salromi ja Oltchimi oma). Seega oleks see turumajanduse
tingimustes tegutsev ettevotja voinud eelistada reorganiseerimise kava.

62) Viimast asjaolu silmas pidades on selle turumajanduse tingimustes tegutseva ettevotja testi jireldus, et
kava poolt hiiletamisel oli CET Govora kiitumine kooskdlas turumajanduse tingimustes tegutseva
vdlausaldaja pShiméttega.
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