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ROZHODNUTIE DOZORNEHO URADU EZVO
& 258/13/COL
z 19. jana 2013

o ukonceni konania vo veci formélneho zistovania tykajiceho sa predaja niroku obce Narvik na
koncesnd energiu spolo¢nosti Narvik Energi AS (dalej len ,NEAS“) (Nérsko)

DOZORNY URAD EZVO (dalej len ,dozorny trad®),

SO ZRETELOM na Dohodu o Eurépskom hospoddrskom prie-
store (dalej len ,Dohoda o EHP“), a najmd na jej ¢lanky 61
aZ 63 a protokol 26,

SO ZRETELOM na Dohodu medzi §tatmi EZVO o zriadeni dozor-
ného dradu a stdu (dalej len ,Dohoda o dozore a stde®),
a najmi na jej clanok 24,

SO ZRETELOM na protokol 3 k Dohode o dozore a stde (dalej
len ,protokol 3%), a najmd na jeho ¢ldnok 7 ods. 2 a ¢ldnok 13
ods. 1 casti II,

PO vyzvani zainteresovanych strdn, aby predlozili pripomienky
v stlade s uvedenymi ustanoveniami ('), a so zretefom na tieto
pripomienky,

kedze:

. SKUTOCNOSTI
1. Postup

()  Listom zo 7. janudra 2009 bola proti obci Narvik
podand staznost v stvislosti s predajom naroku obce
Narvik na koncesnil energiu spolo¢nosti Narvik Energi
AS (dalej len ,NEAS“). Dozorny trad dostal a zaregis-
troval tento list 14. janudra 2009 (?). Listom zo 16. jila
2009 (%) poziadal norske orgdny o doplitujice informa-
cie. Nérske orgdny odpovedali na Ziadost o informécie
listom z 2. oktobra 2009 (4).

(2)  Dozorny trad zacal 14. decembra 2011 konanie podla
Clanku 1 ods. 2 casti I protokolu 3 k Dohode o dozore
a stde prijatim rozhodnutia ¢. 393/11/COL (dalej len

(") Uverejnené v U. v. EU C 121, 26.4.2012, s. 25, a dodatku EHP
¢ 23, 26.4.2012, s. 1.

() Dokument ¢ 504391.

(%) Dokument & 519710.

() Dokumenty & 532247 — 532256.

,rozhodnutie  393/11/COLY). Norske orgdny poskytli
pripomienky k rozhodnutiu listom z 23. februdra
2012 (9).

(3)  Rozhodnutie bolo 26. aprila 2012 uverejnené v Uradnom
vestniku Eurdpskej tnie a v jeho dodatku k EHP (9).
Dozorny tirad dostal pripomienky od zainteresovanej
strany e-mailom z 25. mdja 2012 (7). E-mailom z 28. jina
2012 () preposlal dozorny trad tieto pripomienky
nérskym orgdnom. Nérske orgdny predlozili dalsie infor-
macie listom z 30. novembra 2012 (%).

2. Staznost

(4)  Stazovatel tvrdi, Ze uzatvorenim zmluvy so spolo¢nostou
NEAS na predaj 128 GWh koncesnej energie rocne na
obdobie 50,5 roka predala obec Narvik svoje prava na
odktpenie koncesnej energie vyrazne pod trhovd cenu,
¢im spolo¢nosti NEAS poskytla neopravnend $titnu
pomoc.

(5)  Stazovatel dalej tvrdi, Ze rozhodnutie uzatvorit zmluvu
prijala mestskd rada v Narviku na zdklade nespravnych
afalebo netiplnych informdcii. Odborné posudky kritické
voci trvaniu zmluvy a problému spojenému so stanovo-
vanim trhovej ceny elektrickej energie neboli idajne pred
prijatim rozhodnutia uzatvorit zmluvu mestskej rade
spristupnené.

3. Nérsky rezim koncesnej energie

(6) V Norsku sa koncesia vo vseobecnosti vyzaduje na
maji koncesiu na vyuZivanie vodopadov, musia predat
urcity objem svojej rocnej produkcie obci, v ktorej sa
nachddzaji. Mnozstvo elektrickej energie, ktort je obec
opravnend odkapif, sa nazyva koncesnd energia. Tento
systém je stanoveny v oddiele 2 ods. 12 zdkona o prie-
myselnych osved¢eniach (%) a v oddiele 12 ods. 15
zakona o reguldcii vodopadov ().

jonsloven) (,zdkon o priemyselnych osvedceniach).
(') 1917.12.14 nr 17 Lov om vassdragsreguleringer (vassdragsregule-
ringsloven) (,zdkon o reguldcii vodopddov*).



L 343/64

Uradny vestnik Eurépskej tinie

19.12.2013

)

(10)

1

(12)

Z legislativneho hladiska je tito skuto¢nost odovodnend
tym, Ze obce by mali maf zabezpelenii dostato¢nt
dodévku elektrickej energie za spravodlivii cenu, takze
mnozstvo koncesnej energie sa urCuje na zdklade vseo-
becnych potrieb dodévky elektrickej energie kazdej
jednotlivej obce (1?) a moze predstavovat az 10 % rocnej
produkcie elektrarne. Na vyuZzivanie koncesnej energie
obcami v3ak nie sii stanovené nijaké obmedzenia. Obce
ju teda mozu pouzit, predat alebo s nou naloZzif inym
sposobom, ktory povazujii za vhodny.

Z naroku nevyplyva, Ze obce maji povinnost koncesnd
energiu odkapit. Pokial ide o koncesie s ddtumom pred
rokom 1983, vo vSeobecnosti sa upozorfiuje na to, Ze ak
sa obec rozhodne nevyuzit svoje prévo na koncesnt
energiu, strica toto pravo na koncesnt energiu v budiic-
nosti.

V zékonoch sa stanovuji dva rezimy stanovovania ceny
koncesnej energie; prvy sa tyka koncesii, ktoré boli
udelené pred 10. aprilom 1959, druhy koncesii, ktoré
boli udelené 10. aprila 1959 alebo neskér.

Pokial' ide o koncesie udelené pre 10. aprilom 1959,
cena za koncesnu energiu sa pocita ako funkcia rezijnej
ceny individudlnej elektrarne plus prirdzka 20 %. Tento
model sa stile uplatiuje v pripade koncesii udelenych
pred 10. aprilom 1959 a v dalSom texte sa nan odkazuje
ako na model ,rezijnej ceny“. Koncesnd energia predd-
vand podla tohto modelu stanovenia ceny sa v dalsom
texte oznacuje ako ,koncesnd energia za rezijnd cenu‘.

Pokial ide o koncesie, ktoré boli udelené po 10. aprili
1959, cenu koncesie stanovuje ministerstvo pre energe-
tiku a ropu na zdklade priemernych ndkladov reprezen-
tativnej vzorky vodnych elektrarni v celej krajine. Této
metdda stanovenia ceny sa v dalSom texte oznacuje ako
metdda ,ministerskej ceny”. Koncesnd energia, ktord sa
predd na zdklade tohto modelu stanovenia ceny, sa
v dalSom texte oznacuje ako ,koncesnd energia za minis-
terskd cenu®.

V zdkone o priemyselnych osvedceniach sa stanovuje, Ze
narok obci na koncesnti energiu moéze preskiimat Norske
riaditel'stvo vodnych zdrojov a energetiky (dalej len
,NVE“) 20 rokov po udeleni koncesie (13). Norske organy
objasnili, ze zatial ¢o proces preskimania moze viest
k dprave mnozstva koncesnej energie zo strany NVE,
nemoze viest k podstatnym zmendm v stvislosti
s ndrokom obce na koncesni energiu. Vicsina opravneni
obce Narvik na koncesni energiu méd byt predmetom
skdmania v roku 2019.

(') Oddiel 2 ods. 12 bod 1 zdkona o priemyselnych osvedceniach.
(%) Oddiel 2 ods. 12 bod 7 zdkona o priemyselnych osvedceniach.

(13)

(14)

(16)

17)

Obce zndsajii naklady na dodavku koncesnej energie do
siete.

4. Koncesnd energia obce Narvik

Obec Narvik md rocne ndrok na celkové mnozstvo
priblizne 128 GWh koncesnej energie, z ¢oho priblizne
116,3 GWh sa ocefiuje metdédou ministerskej ceny a zvys-
nych priblizne 11,7 GWh sa oceiluje metédou rezijnej
ceny. Norske orgdny objasnili, Ze ministerskd cena
v roku 2000 bola priblizne 0,10 NOK a prislusnd rezijnd
cena elektrarni Hakvik a Nygard v roku 2000 sa pohy-
bovala v rozmedzi od 0,14 NOK do 0,178 NOK.

Majitel elektrarne Elektrdren Priblizne Metdda
v Case transakcie extraren GWh/rok [ stanovenia ceny
NEAS Hakvik 11,7 Rezijnd cena
a Nygérd
NEAS Taraldsvik 1,0 Ministerskd
cena
Nordkraft Sildvik 20,9 Ministerska
cena
Statkraft Skjomen, 94,4 Ministerskd
Bétsvann cena
a Norddalen

5. Narvik Energi AS (,NEAS“)

Spolo¢nost NEAS sa nachddza v obci Narvik, v kraji
Nordland. Vyrdba a preddva elektricki energiu. Do
roku 2001 bola spolocnost NEAS v 100-percentnom
vlastnictve obce Narvik. V roku 2001 predala obec
Narvik 49,99 % svojich akcii dvom energetickym spoloc-
nostiam, Vesterdlskraft AS a Halogalandskraft AS.

Po fazii v roku 2006 a zmene ndzvu v roku 2009 patri
NEAS v sticasnosti pod spolocnost Nordkraft AS (dalej
len ,Nordkraft®).

6. Udalosti vediice k predaju koncesnej energie

Do konca roka 1998 preddvala obec Narvik svoj ndrok
na priblizne 128 GWh koncesnej energie ro¢ne spoloé-
nosti NEAS na zdklade kratkodobych alebo dlhodobejsich
zmlav. Zaciatkom roka 1999 po tom, ako sa obci nepo-
darilo dospiet k dohode so spolo¢nostou NEAS, vsak
obec Narvik predala svoju koncesnii energiu na energe-
tickej burze za spotové ceny.
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(18)  V marci 1999 zacala obec postup verejného obstardvania v stvislosti s koncesnou energiou, primdrne odkipenim

(19)

(21)

(22)

na predaj svojej koncesnej energie na zostdvajicu cast
roka 1999. Obec Narvik 30. marca 1999 uzatvorila
zmluvu so spolo¢nostou Kraftinor AS, ktord predlozila
najvyssiu ponuku. Cena bola 109,50 NOK za MWh.
KedZe obec Narvik zaplatila 111,10 NOK za MWh plus
ndklady na doddvku energie vo vyske 20 NOK za MWh
koncesnej energie, vznikla jej podla tejto zmluvy strata
vo vyske priblizne 2,3 milibna NOK. Obec Narvik
povodne ocakdvala prebytok vo vyske 3,5 miliona NOK.

Vykonny vybor mestskej rady (dalej len ,vykonny vybor)
19. oktébra 1999 odporucil mestskej rade, aby sa ako
vSeobecny ciel nakladania s koncesnou energiou obce
stanovila maximalizdcia vynosu z dlhodobého hladiska
v zdujme zabezpelenia stabilného plénovacieho hori-
zontu. Navrhovanu stratégiu na dosiahnutie tohto ciela
tvorili $tyri prvky:

1. Koncesnd energia sa predd zdujemcovi s najvysSou
ponukou na zdklade dlhodobych zmliv s fixnym
vynosom, ale s dolozkami o tiprave ceny, ktoré zabez-
pe¢ia dodatocné vynosy v pripade, Ze ceny budd
podstatne vyssie ako predpokladané ceny v zmluvnom

obdobi.

2. Koncesnd energia sa predd na zaklade roznych zmliv
s roznou dlzkou trvania v zdujme diverzifikdcie rizika.

3. Primdtor je splnomocneny uzatvarat dohody v stlade
so stratégiou, ktorti schvilila mestskd rada.

4. Zisk z predaja koncesnej energie sa vlozi do fondu,
ktory sa rozdeli podla rozhodnutia mestskej rady.

Mestskd rada potvrdila odporticanie vykonného vyboru
s jednou tpravou, ktord navrhol a formou pozmenenia
stratégie potvrdil primdtor: namiesto toho, aby bol
primdtor vyslovne ,splnomocneny uzatvdrat dohody v siilade
so stratégiou, ktorii schvdlila mestskd rada“, sa v kone¢nom
rozhodnuti uvadza, ze ,ako prvy krok v rdmci vykondvania
tejto stratégie mozZe spolocnost NEAS prediskutovat  svoj
zdujem vo veci, ako sa uvddza v jej liste obci z 9. novembra®.

List od spolo¢nosti NEAS z 9. novembra 1999 spochyb-
fiuje navrhovand stratégiu preddvania koncesnej energie
podla roznych zmlav s réznou dlzkou trvania v zdujme
diverzifikdcie rizika. Spolo¢nost NEAS namiesto toho
navrhla jednu dlhodobt zmluvu (,napriklad na 50 rokov)
a bola ochotnd zahrndf dolozku o dprave ceny do
zmluvy s obcou Narvik.

Spolo¢nost NEAS zdroven v liste z 15. aprila 1999
uviedla svoj zdujem o uzatvorenie dlhodobej zmluvy

(23)

(24)

(26)

za jednorazovi platbu vyplatenti vopred alebo pripadne
formou dlhodobého prendjmu — povodne navrhovaného
na obdobie 60 rokov — s roénymi splatkami obci Narvik.

Okrem otdzky koncesnej energie sa diskutovalo aj
o budiicej tlohe spolo¢nosti NEAS na trhu a o tlohe
obce Narvik ako majitela spolo¢nosti NEAS.

Podla nérskych orgdnov bola spolocnost NEAS v danom
Case svedkom rozsiahlej regiondlnej konsoliddcie medzi
energetickymi spolo¢nostami a vstupu vnutrostatnych/
medzindrodnych prevadzkovatelov na miestne trhy.
Spolo¢nost NEAS potrebovala posilnit svoju kapitdlova
zékladiiu s cielom ziskat akcie v ostatnych elektroener-
getickych spolo¢nostiach, najmi Nordkraft AS. Spolo¢-
nost NEAS podpisala aj vyhldsenia o zdmere so spoloc-
nostami Halogaland Kraft AS a Vesteralskraft AS s cielom
vytvorit regiondlnu vyrobnii spolo¢nost a regiondlnu
spolo¢nost na prepravu energie. Podla plinu mali tieto
zmeny nadobudntt G¢innost 1. janudra 2001. Na to, aby
mohla spolo¢nost NEAS dokoncit tieto transakcie
s kombindciou vlastného a pozi¢aného kapitdlu, sa
ocakavalo, Ze obec Narvik — vylu¢ny vlastnik spolo¢nosti
NEAS - vlozi do spolo¢nosti NEAS dodato¢ny kapital.

Na stretnuti mestskej rady 16. decembra 1999 sa
rozhodlo, Ze vlastnicky podiel obce v spolo¢nosti
NEAS, kapitdlové potreby spoloc¢nosti a nakladanie
s koncesnou energiou by mala spolo¢ne posidit roko-
vacia skupina pozostdvajica z primdtora, zdstupcu
primétora, vodcu opozicie, ako aj riaditela, zdstupcu
riaditela a veddceho pracovnika zodpovedného za
verejné obstardvanie mestskej spravy (dalej len ,rokovacia
skupina®).

7. Externé hodnotenia

Spolo¢nost NEAS zadala vypracovanie dvoch sprav
spolo¢nostiam Arthur Andersen (dalej len ,AA“) a Delo-
itte & Touche (dalej len ,DT“) s cielom ur¢it hodnotu
koncesnej energie za ministerskdi cenu. V sprave AA bola
pouzitd metodika Cistej aktudlnej hodnoty, zdkladné
predpoklady sa v nej vSak neuvddzaji velmi podrobne.
V sprave DT je pouzitd aj metodika Cistej aktudlnej
hodnoty, ale pokial ide o vysvetlenie relevantnych pred-
pokladov a vypoctov, je tito sprava podrobnejsia ako
sprava AA. Sprava DT napriklad podrobne vysvetluje,
ako sa uréf pozadovany vynos na zéklade modelu oceno-
vania kapitdlovych aktiv (dalej len ,model CAPM®, capital
asset pricing model) a ako sa urcia vdzené priemerné kapi-
tdlové ndklady (dalej len ,WACC*, weighted average cost of
capital). Analyza obsahuje aj podrobny opis vypoctu ceny
koncesie a zahfila analyzu citlivosti zaloZent na prirast-
koch ceny elektrickej energie aj WACC.
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(27)  Obec Narvik zadala spolo¢nosti Danske Securities vypra- vypocitala spolo¢nost Danske Securities odhadovant

(28)

(30)

(32)

covanie dvoch sprav (dalej len ,DS1“ a ,DS2%). Pokial ide
o prvh spravu, DS1, spolo¢nost Danske Securities bola
poverend, aby posudila, ¢i by obec mala predat svoj
ndrok na koncesnd energiu na trhu alebo ¢ by ho
mala previest na spolocnost NEAS. V sprave DS1 spoloc-
nost Danske Securities z vlastnej iniciativy uviedla odhad
hodnoty nédroku na koncesnd energiu na obdobie 50
rokov. Spolo¢nost Danske Securities okrem uvedenia
svojich predpokladov v suvislosti s budicim vyvojom
cien za elektrickd energiu poskytla aj obmedzené usmer-
nenia pre sposob vypoctu hodnoty ndroku na koncesnii
energiu.

V sprave DS2 poziadala spolo¢nost Danske Securities
tieto 3 trhové subjekty o ocakdvania tykajice sa cien
a nakladov: CBF Kraftmegling AS (dalej len ,CBFY),
Norwegian Energy Brokers AS (dalej len ,NEB*) a Statkraft
SF (dalej len ,Statskraft). Na zdklade tychto ocakdvani

trthovii hodnotu ndroku na koncesnti energiu. Ocaké-
vania spolo¢nosti CBF viedli k vychodiskovému odhadu
127 milibnov NOK. Ocakévania spolo¢nosti NEB viedli
k vychodiskovému odhadu 75 milibnov NOK. Kedze
spolo¢nost NEB neupravila svoje ocakdvania tykajice sa
cien a nakladov o inflaciu, spolo¢nost Danske Securities
zdoraznila, Ze nepovazuje ocakdvania spolocnosti NEB za
vierohodné. Ocakdvania spolo¢nosti Statkraft viedli
k odhadu v rozmedzi 115 — 140 miliénov NOK. Na
zdklade tychto troch hodnoteni dospela spolo¢nost
Danske Securities k zdveru, Ze odhadovand ¢istd aktudlna
hodnota ndroku na koncesnti energiu bude v rozmedzi
100 — 140 miliénov NOK.

Tieto $tyri spravy st zhrnuté v nasledujiicej tabulke.
V dalsom texte sa tieto spravy stthrnne oznacuji ako

LStyri spravy*.

Hodnotené Odhadovanid cistd
Spréva Autor spré Détum spra Zadévatel spra mnozstvo Obdobie (v akuudlna hodnota
P pravy pravy pravy koncesnej energie rokoch) (v miliénoch

(v GWh) (1) NOK)
AA Arthur Andersen 20.5.1999 NEAS 115,3 50 71,4 - 117,4 ()
DS1 Danske Securities 14.2.2000 Narvik 116,3 50 80 — 145
DS2 Danske Securities 23.2.2000 Narvik 116,3 50 100 — 140
DT Deloitte & Touche 3.5.2000 NEAS 116,3 50,5 110 - 130

(") Podla vetkého sa spravy DS1, DS2 a DT vztahuji na koncesnd energiu za ministerskii cenu, ktord vyrdba Taraldsvik, Sildvik, Skjomen,
Bitsvann a Norddalen. Hoci v sprave DS2 sa vyslovne neuvddza mnozstvo hodnotenej koncesnej energie, ni¢ nenaznacuje tomu, ze by
sa sprdva nevztahovala na to isté mnozstvo ako sprava DS1. Sprava AA sa vztahuje na vyrobu v tych istych elektrarnach s vynimkou

elektrdrne Taraldsvik.
() S vychodiskovou hodnotou 87,7 miliéna NOK.

8. Interné hodnotenia

Okrem externého poradenstva vypracoval —veddci
pracovnik zodpovedny za obstardvanie obce Narvik
svoje vlastné hodnotenia.

V prvom hodnoteni predlozenom vykonnému vyboru
v oktébri 1999 dospel k zdveru, Ze celkové riziko pre
obec je vysoké v pripade dlhodobych zmlav, ktoré su
vymedzené ako zmluvy na obdobie od 10 do 40 rokov.

V druhom hodnoteni, ktoré bolo predlozené rokovacej
skupine 16. marca 2000, sa rozoberali jednotlivé
moznosti nakladania s koncesnou energiou. Rokovacia
skupina vSak uZz zazila rozsah jeho manddtu iba na
hodnotenie rizika, ¢asu na zaltovanie, danovy vplyv
a maximalizdciu zisku v pripade troch scendrov (vietky
pocitaji s tym, Ze obec Narvik prevedie pravo na
koncesnti energiu na spolocnost NEAS na obdobie 50
rokov a znizi svoj vlastnicky podiel v spolo¢nosti NEAS).
Napriek tomu sa veduci pracovnik zodpovedny za obsta-
rdvanie vo svojom druhom hodnoteni nadalej ststredil
na vyznam dlzky trvania zmluvy. Jeho hodnotenie

hrani¢nej hodnoty ndroku na koncesnt energiu za urcité
¢asové obdobie bolo, Ze ,,...uzatvorit zmluvu na velmi dlhé
obdobie, napriklad na 50 rokov, znamend pre nds ako
predajcov velmi nizku pridanii  hodnotu v porovnani so
zmluvou na kratie obdobie (napriklad na 20 rokov vo vyske
83 miliénov NOK)".

Po internych diskusidch o vyhodach a nevyhodach dlho-
dobej zmluvy predlozila rokovacia skupina svoje odpo-
racanie mestskej rade, v ktorom zmluvu na obdobie 50,5
roka odportica ako primerant na zniZenie rizika pre obec
a na zabezpeCenie dlhodobého planovacieho horizontu.

9. Predaj koncesnej energie

Spolo¢nost NEAS sa usilovala odkdapit iba 116,3 GWh
koncesnej energie za ministerskii cenu. V rokovaniach
so spolocnostou vsak obec Narvik trvala na tom, aby
jej narok na koncesnd energiu odkipila cely, a teda
aby 11,7 GWh koncesnej energie za rezijni cenu bolo
v jednom baliku s koncesnou energiou za ministerski
cenu.
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(35) 'V mdji 2000 sa strany konecne dohodli, Ze dohoda sa (42) Norske organy tvrdia, Ze primeranou trhovou refe-
bude vztahovat na cely objem 128 GWh koncesnej ren¢nou hodnotou pre dohodu na obdobie 50,5 roka
energiec a Ze spolocnost NEAS vyplati 120 milinov je trvaly predaj elektrdrne a Ze pri tprave s cielom
NOK za koncesnii energiu za ministerski cenu a 6 zohladnenia relevantnych rozdielov boli ceny, ktoré
milibnov NOK za koncesnii energiu za reZijnii cenu. ziskala spolo¢nost NEAS, v stilade s cenovymi tiroviiami
predaja elektrarni v rovnakom obdobi.
(36)  Mestskd rada 25. médja 2000 formélne rozhodla, Ze obec
by mala predat svoj nirok na 128 GWh koncesnej
enersie rolclp,e spolocnosti NEAS na obdobie 50,5 roka (43)  Pokial ide o cenové tdaje tykajiice sa predaja elektrdrni
za 126 milionov NOK. v roku 2000, nérske organy odkazuji na tzv. prieskum
trthu s elektrickou energiou v redlnom case za rok 2000,
ktory vykonala spolo¢nost Pareto (dalej len ,prieskum
) o i spolo¢nosti Pareto®). Podla tohto prieskumu sa zdd, Ze
(37)  Obec .Narvﬂ.( a SPOIOCHOSt. NEAS 16. oktobr’a 2000 trhové ceny elektrdrni predanych v roku 2000 sa pohy-
formahzovgh dohodu p9dplsom zmluvy, ,podla .ktOI‘CJ bovali medzi 1,64 a 1,77 NOK za KWh ro¢nej vyrobnej
obec 1\{arV1k pre(.flala ndrok na koncesnd energiu za kapacity. Predaj ndroku obce Narvik na koncesnt energiu
uyedenych podmienok. Zmluya, neobsahovala m.echa—’ zodpovedd priblizne sume 1,00 NOK za KWh rocnej
nizmus Gpravy ceny a f}nancne prostriedky mali byt vyrobnej kapacity. Podla noérskych orgdnov mozno
vyplatené ako jednorazovd platba vopred. rozdiel medzi tymito &islami vysvetlit tymito faktormi.
(38)  Obec Narvik a spolo¢nost NEAS podpisali 29. novembra
2000 dodatkovii dohodu, podla ktorej sa spolo¢nost )
NEAS za odkdpenie ndroku na koncesnt energiu zavia- (44)  Po prvé, v roku 2000 predstavovali bezné prevddzkové
zala zaplatit obci Narvik 60 milionov NOK v hotovost- ndklady vrétane prebiehajicich reinvesticif (bez odpisov)
nych finanénych prostriedkoch a zvysnych 66 miliénov na novsiu elektrdren priblizne 0,05 NOK za KWh roc¢ne
NOK formou nepefiazného vkladu vlastného kapitdlu do (plus ndklady na doddvku). Ocakdvané prebiehajtice
spolo¢nosti NEAS (v case, ked bola v 100- percentnom platby  spolocnosti  NEAS ~ boli dvojaké;  priblizne
vlastnictve obce). 0,10 NOK za KWh roéne (plus ndklady na dodavku) za
koncesnt energiu za ministerskii cenu a medzi 0,14
a 0,178 NOK za KWh (plus ndklady na doddvku) ro¢ne
za koncesnt energiu spred 10. aprila 1959. V roku 2000
10. Predaj akcii v spoloénosti NEAS predstavovala o¢akdvana trhové cena priblizne 0,12 NOK
za KWh. Podla scendra v roku 2000 teda cisty zisk
(39) Obec Narvik v roku 2001 odpredala 49,99 % svojich majitela elektrdrne predstavoval sumu 0,07 NOK za
akcif v spolo¢nosti NEAS spolo¢nostiam Vesteralskraft KWh v porovnani so sumou 0,02 NOK za KWh
AS a Halogalandskraft AS. koncesnej energie. V ¢ase uzatvorenia zmluvy bola cena
v roku 2010 odhadnutd na 0,20 NOK. Na zdklade tohto
odhadu by podla scendra v roku 2010 ¢isty zisk majitela
elektrarne predstavoval sumu 0,15 NOK za KWh v porov-
11. Pripomienky nérskych orginov nani so sumou 0,10 NOK za KWh koncesnej energie.
(40) Norske orgdny sa domnievaji, Ze zmluva so spoloc-
nostou NEAS bola uzatvorend za trhovych podmienok.
V prvom rade zdéraziiujd, Ze dohoda bola uzatvorend
e o o proschy o kbl o145 e, e iy e s can ey
NEAS musela vykonat rekapitalizdciu s cielom restruktu- ele/kfrﬁrn; z prieskutnu SPOIOCQOStI Pareto je potrebne
lizovat spolo¢nost, a vytvorif tak vacsiu regiondlnu znizit priblizne o 10 - 15 % pri uplgtnem miery Kapita-
ratzovat sp ) 3V ) 8 p lizdcie na drovni 4 % s cielom zohladnit rozdiel medzi
spolo¢nost. A po tretie v Case uzatvorenia zmluvy preda- Kanitalizéci bmed . hori
vala obec koncesni energiu so stratou, pretoZe cena apitalizaciou v neopmedzenom ~casovom norizonte
koncesnej energie bola vyssia ako cena dosiahnutd na (kipnahlfac.nyl.falfto/r lez) azliaalgahzaaou v obdobi 50
trhu. Napriklad v obdobi od aprila 1999 do decembra rokov (kapitalizacny faktor 21,48).
1999 stratila obec Narvik na predaji koncesnej energie
2,3 miliéna NOK.
(46)  Norske organy dalej dodavajd, Ze pociatocné roky maja
(41)  Pokial ide o otdzku regulaéného rizika, nérske orginy na vypocet Cistej aktudlnej hodnoty najvacsi vplyv a ze

objasnili, Ze vietky rizikd nesie spolo¢nost NEAS. Tvrdia,
ze riziko sa moze pravdepodobnejSie tykat znizeného
nez zvyseného mnozstva koncesnej energie, ktoré by
viedlo k zniZeniu pravdepodobnosti poskytnutia pomoci.

znacné ndklady na reinvesticie vyplyvajice z vlastnictva
sa zvylajne objavuji v neskorsej faze, a teda pri vypocte
Cistej aktudlnej hodnoty znizuja tato hodnotu len v malej
miere.
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(47)  Pri zohladneni tejto skuto¢nosti nérske orgdny tvrdia, Ze 393/11/COL. Spolo¢nost NEAS v zdsade sthlasi

(50)

(51)

existuje uzka savislost medzi predajmi elektrrni
priblizne za 1,64 — 1,77 NOK za KWh rocnej vyrobnej
kapacity na jednej strane a prendjmami (platby za pristup
k elektrickej energii na obdobie 50,5 roka) priblizne za
1,00 NOK za KWh koncesnej energie na druhej strane.

Norske orginy teda tvrdia, Ze porovnanie, ktoré
zohladnuje tieto faktory, preukazuje, Ze cena, ktord
spolo¢nost NEAS zaplatila za koncesnii energiu, je
porovnatelnd s cenou za elektrirne predané v rovnakom
obdobi, a dodavajd, ze zavery o cenovej tirovni podkladd
sprava DT a dve sprdvy DS vypracované pred uzatvo-
renim dohody o koncesnej energii na obdobie 50,5 roka.

Pokial ide o usmernenia dozorného tradu k prvkom
Statnej pomoci pri predaji pozemkov a budov verejno-
pravnymi orgdnmi (dalej len ,usmernenia SOLY) (14),
nérske organy tvrdia, Ze konkurenény a nepodmieneny
postup verejného obstardvania je iba jednou z metdd
urCovania trhovych cien pri predaji verejnych aktiv,
ktoré dozorny trad uznadva. Nérske organy zdoraziuja,
ze v usmerneniach SOL dozorny tirad zdroven uzndva, 7e
trthovii cenu, ktord neobsahuje prvky pomoci, mozno
urCit na zdklade nezédvislého odborného hodnotenia.
Norske organy poznamendvajii, Ze sprdva DT a dve
spravy DS boli predlozené, prv nez bola uzatvorend
zmluva na obdobie 50,5 roka. V druhej spréve DS bola
hodnota stanovend na zaklade ,priameho vyskumu trhu,
ktorého vysledkom podla nérskych orgdnov bolo testo-
vanie trhu podobné testovaniu postupu verejného obsta-
ravania. Norske orgdny zdroven poznamendvaji, Ze
kone¢nd cena sa pohybovala v rozmedzi hornej tdrovne
troch hodnoteni.

Norske orgdny dalej tvrdia, Ze nezahrnutie dolozky
o tUprave ceny bolo primerané, kedZe kipna cena sa
vyplatila jednorazovou platbou a nie niekolkymi priebez-
nymi platbami. Norske organy tvrdia, Ze vzhladom na
skutoénost, Ze predaj bol dohodnuty vopred — Ciasto¢ne
formou hotovostnych finanénych prostriedkov a ciastocne
ako nepenazny vklad — podobne ako pri trvalom predaji
elektrdrne, je ,neprirodzené a velmi nezvycajné“ zahrnit
mechanizmus dpravy ceny. Norske orgdny dalej
uvddzaji, ze na zdklade modelu nepenazného vkladu
by dalsia dprava bola navySe pravdepodobne neopriv-
nend vzhladom na ustanovenia zdkona o spolo¢nostiach
s ru¢enim obmedzenym (*°).

12. Pripomienky tretich strin

Jedna tretia strana, spolocnost NEAS (v stcasnosti Nord-
kraft),  predlozila  pripomienky k  rozhodnutiu

(%) U. v. ES L 137, 8.6.2000, s. 28.
(%) 1997.6.13 nr 44 Lov om aksjeselskaper (aksjeloven) (,zdkon

o spolo¢nostiach s ru¢enim obmedzenym®).

(52)

(53)

(55)

(56)

s nazormi nérskych orgénov.

1. POSUDENIE
1. Existencia $titnej pomoci

V ¢lanku 61 ods. 1 Dohody o EHP sa uvadza:

Ak nie je touto dohodou ustanovené inak, pomoc poskyto-
vand clenskjmi Stdtmi ES, Stdtmi EZVO alebo akoukolvek
formou zo Stdtnych prostriedkov, ktord narisa hospoddrsku
sttaZ alebo hrozi naruSenim hospoddrskej siitaze tym, Ze
zvyhodfiuje urcité podniky alebo vyrobu urcitjch druhov
tovaru, je nezlucitelnd s fungovanim tejto dohody, pokial
ovplyviiuje obchod medzi zmluvnymi stranami.”

Z tohto ustanovenia vyplyva, ze ak ma ist o $titnu
pomoc, musi opatrenie poskytovat prijemcovi hospo-
dérsku vyhodu. V dalsom texte dozorny trad posudzuje
otdzku existencie hospodarskej vyhody v danom pripade.

2. Hospodirska vyhoda

Stdny dvor Eurdpskej tnie uviedol, Ze na to, aby sa
potvrdilo, ¢i Stitne opatrenie predstavuje pomoc, treba
zistit, ¢i podnik, ktory je jej prijemcom, tym ziskava
hospodarsku vyhodu, ktord by za beznych trhovych
podmienok neziskal (). Na tcely postdenia existencie
hospodarskej vyhody uplatiiuje dozorny trad zdsadu
(hypotetického) investora v trhovom hospodarstve (V7).

Ak bola prislusnd transakcia uskutoénend v stlade so
zdsadou investora v trhovom hospodarstve, t. j. ak
obec predala ndrok na koncesni energiu za jeho trhova
hodnotu a cena aj podmienky transakcie by pre obozret-
ného sikromného investora v trhovom hospodarstve boli
prijatelné, transakcia by nepriniesla spolo¢nosti NEAS
hospoddrsku vyhodu, a teda by nepredstavovala poskyt-
nutie $titnej pomoci. Naopak §titna pomoc by mohla
existovat, keby sa transakcia neuskutoénila za trhova
cenu.

Pri tomto postdeni nemdze dozorny trad nahradit
obchodny tsudok obce Narvik svojim vlastnym, ¢o
znamend, Ze obec md ako vlastnik niroku na koncesnt
energiu priestor pre volni dvahu, aby rozhodla o tom,
ako bude za beznych konkurenénych podmienok konat.

('%) Vec C-39/94 SFEI[La Poste, Zb. 1996, s. 1-3547, bod 60.

(V) Zdsada investora v trhovom hospodérstve je podrobnejsie opisand

v usmerneniach dozorného dradu k uplatiovaniu ustanoyeni
o $tdtnej pomoci na verejné podniky vo vyrobnom sektore (U. v.
ES L 274, 26.10.2000, s. 29).
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Hodnotenie ceny a podmienok zmluvy medzi obcou
a spolo¢nostou NEAS by sa malo zakladat na informa-
cidch, ktoré mala obec Narvik k dispozicii v ¢ase uzat-
vorenia zmluvy. Vo vieobecnosti by informované posu-
denie ex ante stacilo na to, aby sa vylacila existencia
§tatnej pomoci, a to aj v pripade, Ze by sa s odstupom
asu ukdzalo, Ze predpoklady pouzité v postdeni boli
nespravne.

Dozorny trad preto v dalSom texte posudzuje, ¢i obec
Narvik konala ako sikromny trhovy investor, ked uzat-
vorila zmluvu o predaji svojho ndroku na koncesnti ener-
giu.

Dozorny trad si je vedomy okolnosti, za akych sa tran-
sakcia uskutocnila. Na zdklade informacii, ktoré poskytli
nérske orgdny, dozorny trad usudzuje, Ze v Case uzatvo-
renia zmluvy bola obec v situdcii, ked potrebovala jednak
pristup k likvidnych prostriedkom (aby mohla dodrzat
svoje zdvizky z Gverov), ako aj kapitdl, ktory by vlozila
do spolo¢nosti NEAS. Okrem toho treba poznamenat, ze
zdkonom o spolo¢nostiach s ruenim obmedzenym sa
obmedzila moznost zaclenit do zmluvy mechanizmus
Gpravy ceny v pripade nepefiazného vkladu. V roku
1999 pred uzatvorenim dohody o predaji v roku 2000
navySe obci Narvik vznikli pri predaji jej koncesnej
energie straty. Obec sa preto rozhodla predat svoj
narok na koncesnd energiu na dlhdie obdobie pri
sticasnom reSpektovani jej deklarovanej stratégie maxima-
lizacie vynosu z koncesnej energie.

Norske orgdny tvrdia, Ze dozorny tdrad by mal vediet
vylacit existenciu vyhody tak, Ze na dany pripad uplatni
zdsady usmerneni SOL. Dozorny trad poznamendva, Ze
hoci sa usmernenia SOL nevztahuji na predaj ndrokov
na odkapenie koncesnej energie, usmernenia naozaj
predpisuji dve metddy, pomocou ktorych mézu verejno-
pravne orgdny zvycajne zistit trhovi cenu pri predaji
pozemkov a budov vo verejnom vlastnictve a ndsledne
sa uistit, Ze predaj nepredstavoval §titnu pomoc. Prvou
metddou na vylGcenie prvku pomoci je predaj prostred-
nictvom nepodmieneného ponukového konania. Druhou
metodou je predaj za cenu uréenti na zdklade nezavislého
odborného hodnotenia vykonaného v silade so vseo-
becne uzndvanymi hodnotiacimi $tandardmi.

Dozorny trad uvadza, Ze pri predaji majetku prostrednic-
tvom nepodmieneného ponukového konania sa zvycajne
vylaci existencia vyhody. Plati to aspoil v skuto¢ne otvo-
renych ponukovych konaniach, v ktorych je viac ako

jeden uchddzac (*¥). Ndrok obce Narvik na koncesnt
energiu viak nebol predany prostrednictvom nepodmie-
neného ponukového konania.

Na druhej strane obec Narvik aj spolo¢nost NEAS pove-
rili externych poradcov vypracovanim dvoch hodnoteni,
ako sa uvddza v odévodneniach 26 az 29. V sprave DS1
a DS2, a ani v sprave AA nie je dokladne vysvetlené, akd
metdda sa v hodnoteniach pouzila. Kedze dozorny trad
nemd k dispozicii dalsie objasnenia, nemoze posidil, ¢
sa hodnotenia trhovej hodnoty vykonali v stlade so v§eo-
becne uzndvanymi trhovymi ukazovatelmi a hodnotiacimi
Standardmi. Dozorny trad sa preto nazddva, Ze prinos
sprav DS1, DS2 a AA pre posudzovanie hodnoty ndroku
na koncesnt energiu je obmedzeny. Na druhej strane sa
v sprdve DT uvddza podrobné vysvetlenie hodnoteni
spolo¢nosti. Vdaka tomu mozno jej vysledky testovat
a overit. Dozorny tirad preto povazuje spravu DT za
najhodnovernejsiu. Podla dozorného tradu skutoénost,
ze vietky S$tyri spravy priniesli podobné vysledky (1),
vSak zvysuje vdhu vysledkov spravy DT a, mozno pove-
dat, Ze aj védhu ostatnych troch sprav.

Dozorny tdrad poznamendva, Ze hoci cenu, ktord urdil
nezdvisly posudzovatel hodnoty, mozno zvycajne
stanovit s cielom vylicit existenciu vyhody pri predaji
lahko ocenitelnych pozemkov alebo budov, ktoré boli
predmetom niekolkych transakcif, nemus{ tomu tak
nutne byt v pripade pozemkov a budov s jedine¢nejsimi
vlastnostami alebo v pripade, Ze okolnosti predaja mozu
vyvolat pochybnosti o tom, ¢ odborné hodnotenie
zohladriuje skuto¢nd trhovii hodnotu nehnutelnosti (29).

Ako je dalej vysvetlené, zmluvy o doddvke energie za
fixné ceny s dlzkou trvania viac ako 6 rokov st nezvyklé
a neuzatvaraju sa bezne. Vzhladom na chybajici trh, na

(*%) Porovnaj usmernenia dozorného dradu k uplatiiovaniu pravidiel

§tdtnej pomoci na nédhrady udelované za poskytovanie sluzieb vseo-
becného hospodérskeho zdujmu (zatial neuverejnené v Uradnom
vestniku, dostupné na webovej strinke dozorného tradu: http://
www.eftasurv.int/state-aid [legal-framework/state-aid-guidelines/),
bod 68.

Kipna cena 120 milibnov NOK schvdlend za 116,3 GWh
koncesnej energie za ministerskii cenu sa zhoduje so strednou
hodnotou odhadovanych rozmedzi Cistej aktudlnej hodnoty uvede-
nych v sprave DT (110 — 130 miliénov NOK), ako aj v sprave DS2
(100 — 140 milibnov NOK). Okrem toho je cena nad strednou
hodnotou rozmedzia uvedeného v sprave DS1 (80 — 145 miliénov
NOK) a presahuje rozmedzie uvedené v sprave AA (71,4 — 117,4
milibnov NOK za 115,3 GWh koncesnej energie za ministerski
cenu).

Nezévislé odborné hodnotenie, ktoré spliia prislusné kritérid usmer-
neni SOL, nemozno vidy povazovat za skutoéné vyjadrenie trhovej
ceny nehnutelnosti alebo budovy, pozri rozhodnutie dozorného
tradu ¢. 157/12/COL o predaji pozemku ¢. 271/8 obecnym zastupi-
telstvom obce Oppdal (U. v. EU L 350, 9.5.2012, s. 109), oddiel
11.6.2.


http://www.eftasurv.int/state-aid/legal-framework/state-aid-guidelines/
http://www.eftasurv.int/state-aid/legal-framework/state-aid-guidelines/
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ktorom by bolo mozné pozorovat porovnatelné ceny,
a vzhladom na nestabilnost cien za elektrickii energiu
je odborné hodnotenie menej vhodnym néstrojom urco-
vania trhovej ceny v pripade zmluvy na obdobie 50,5
roka za fixnd cenu (21).

V kazdom pripade dozorny drad pripomina, Ze test
investora v trhovom hospodarstve, a nie usmernenia
SOL, ktoré sa tykaju predaja verejnych pozemkov
a budov, je testom, ktory sa uplatiuje pri posudzovani
toho, ¢i zmluva o energii uzatvorend verejnoprdvnym
orgdnom predstavuje zvyhodnenie podniku. Skutoc¢nost,
ze vSeobecnd zdsada investora v trhovom hospodarstve
sa vztahuje na dlhodobé zmluvy o energii, potvrdil Vieo-
becny stid vo veci Budapesti Erémi Zrt[Komisia, ked Vseo-
becny sud schvalil pristup, ktory zaujala Eurdpska
komisia (dalej len ,Komisia“) vo veci tykajiicej sa dlho-
dobych zmliv o energii uzatvdranych madarskymi
organmi (22).

V danom pripade Komisia identifikovala hlavné metddy
obchodnych subjektov na eurépskych trhoch s elektrickou
energiou, ktoré boli na uclely jej analyzy relevantné,
a posudzovala, ¢i v tomto pripade boli dohody v silade
s uvedenymi metédami alebo ¢i boli zmluvy uzatvorené
za podmienok, ktoré by neboli prijatelné pre subjekt
konajuci vyluéne na zdklade obchodnych tvah (23).

Komisia zistila, Ze dlhodobé zmluvy o energii s dizkou
trvania viac ako 6 rokov sa na eurdpskom trhu uzatvé-
raji zriedka (*%). Informdcie, ktoré md k dispozicii
dozorny drad, toto zistenie potvrdzuji. Existuje preto
len velmi mdlo alebo nijaké dlhodobé zmluvy o energii,
na zdklade ktorych by sa do budtcnosti mohla stanovit
referencnd cena za energiu preddvanid na obdobie 50,5
roka.

Potencidlni kupujtici a predajcovia elektrarni v§ak musia
urobit dlhodobé odhady budicich cien energie. Na
zaklade tejto skuto¢nosti nérske orgdny tvrdia, Ze predaj

(*!) Okrem toho dozorny trad poznamendva, Ze Styri sprdvy neposu-

dzuji hodnotu 11,3 GWh koncesnej energie za rezijnd cenu.
Dozornému tradu nebolo poskytnuté ani nezdvislé odborné
hodnotenie, v ktorom by sa posudzovala hodnota tejto koncesnej
energie. Norske orgdny iba vysvetlili, Ze na cene 6 milionov NOK
za ttto koncesnt energiu sa dohodlo na rokovaniach medzi obcou
Narvik a spolo¢nostou NEAS. Za tychto okolnosti nemoéze dozorny
tirad posudit predaj 11,3 GWh koncesnej energie za rezijnd cenu
podla zdsad usmerneni SOL. Navyse spolocnost AA neberie do
uvahy hodnotu energetickej produkcie Casti Taraldsvik (1 GWh).
Spojené veci T-80/06 a T-182/09 Budapesti Erdmid Zrt/Komisia
[zatial neuverejnené], body 65 — 69.

Spojené veci T-80/06 a T-182/09 Budapesti Er6mii Zrt[Komisia
[zatial neuverejnené], body 68 — 69.

ndroku obce Narvik na koncesnd energiu by sa mal
prirovnat predaju vodnej elektrarne. Na podporu tohto
tvrdenia poskytli nérske organy dozornému dradu prie-
skum spolo¢nosti Pareto, ktory pontka prehlad o piatich
vodnych elektrarnach predanych v Nérsku v roku 2000.

Norske organy tvrdia, Ze tak v pripade predaja vodnej
elektrarne, ako aj v pripade predaja ndroku obce Narvik
na koncesnd energiu predstavujii predajné ceny Cistd
aktudlnu hodnotu ocakdvanych penaznych tokov objemu
vyroby. Podobne ako obec Narvik a spolo¢nost NEAS
v tomto pripade bude teda akykolvek kupujici alebo
predajca vodnej elektrdrne musiet posudzovat hodnotu
elektrdrne na zdklade ocakdvanych prijmov z vyroby
po odpocitani ocakdvanych ndkladov diskontovanych
podla prislusnej diskontnej sadzby na obdobie, pocas
ktorého dand vodni elektriren moze vyuzivat novy
vlastnik.

Norske orgdny tvrdia, Ze po tprave zohladiujiicej urcité
relevantné faktory si ceny piatich vodnych elektrarni
uvedenych v sprdve spolo¢nosti Pareto porovnatelné
s cenou dosiahnutou pri predaji niroku obce Narvik na
koncesnti energiu. V tejto stivislosti dozorny tirad uvddza
korekéné faktory, na ktoré odkazuji nérske orgdny, ako
je vysvetlené v kapitole L.11.

V pripade piatich vodnych elektrarni sa predajné ceny za
KWh vyrobnej kapacity pohybovali v rozmedzi od 1,66
aktudlna hodnota majetku v porovnani s predajom
ndroku na odktpenie koncesnej energie na obdobie
50,5 roka, kedZe sa predpokladd, ze po 50,5 roku
bude mat majetok pozitivny peilazny tok. Norske organy
predpokladaji mieru kapitalizicie na drovni 4 %, Co
povedie k tGprave predajnej ceny smerom nadol priblizne
0 10 — 15% s cielom porovnat trvaly predaj s ¢asovo
obmedzenym predajom koncesnej energie (%°).

Druhy rozdiel medzi trvalym predajom a predajom
ndroku na odkapenie koncesnej energic na obdobie
50,5 roka sa tyka ndkladovej zdkladne, ktord by sa
mala v modeli ¢istej aktudlnej hodnoty pouzit — celkové
vyrobné néklady oproti cene za koncesiu. Nérske organy
tvrdia, Ze bezné prevadzkové ndklady vratane reinvesticii
predstavovali v pripade novsej elektrarne priblizne
0,05NOK za KWh, zatial ¢o ministerskd cena
v danom case predstavovala priblizne 0,10 NOK za
KWh.

(2

=

Pozri rozhodnutie Komisie vo veci C 41/05 o Stdtnej pomoci poskyt-
nutej Madarskom v rdmei dlhodobych zmliiv o ndkupe elektrickej energie

( (*°) Pri miere kapitalizdcie na trovni 4 % by skutoéné zniZenie hodnoty
(U. v. EU L 225, 27.8.2009, s. 53), odovodnenie 200.

predstavovalo priblizne 14 %.
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(73)

(76)

Na to, aby bolo mozné posudit, ¢i ceny za elektrarne
primerane reprezentujii trhovd cenu za hodnotend
koncesnd energiu, je potrebné podrobnejsie preskdmat
kazdy prvok tohto tvrdenia. Postdenie dozorného
tradu sa zakladd na informdcidch, ktoré poskytli nérske
orgdny, a na inych verejne dostupnych informacidch.

V nasledujticej analyze st vo vetkych vypoctoch pouzité
nomindlne hodnoty (29).

V pripade piatich vodnych elektrarni uvedenych v prie-
skume spolocnosti Pareto sa predajné ceny za KWh
vyrobnej kapacity pohybovali v rozmedzi od 1,66 do
1,74 NOK. V sprave, ktorti vydala ekonomickd pora-
denskd firma Econ P6yry analyzujica predaje elektrarni
medzi rokmi 1996 a 2005, je priemernd transakénd
hodnota v roku 2000 podla vsetkého o nie¢o vyssia,
pricom sa odhaduje priblizne na drovni 1,85 NOK.
Podla tej istej spravy sa v roku 1999 dosiahla priblizne
rovnakd cena. Zdd sa teda, Ze porovndvané cenové
rozmedzie je o nieCo vyssie ako cenové rozmedzie
uvedené v prieskume spolo¢nosti Pareto. KedZe v sprave
ECON sa uvddza vysSia priemernd transakénd hodnota
ako v prieskume spolo¢nosti Pareto, dozorny trad
v dalS¢j analyze pouzije rozmedzie od 1,70 do
1,80 NOK.

Druhym faktorom, ktory treba zvézit, je otdzka, ako
prisposobit cenové tirovne pri trvalom predaji cenovym
trovniam predaja s Casovym obmedzenim 50,5 roka.
Norske organy tvrdia, Ze pri miere kapitalizdcie na trovni
4 % je primerany korekény faktor na drovni 10 — 15 %.
Dozorny urad sa domnieva, Ze vyber miery kapitalizcie
tuzko stvisi s vyberom diskontnej sadzby v modeli Cistej
aktudlnej hodnoty. Nomindlna diskontnd sadzba po
zdaneni, ktord sa pouzila v spréve DT, bola 6,8 %, zatial
¢o v sprave AA sa pouzila diskontnd sadzba po zdaneni
na drovni 7 %. Treba tiez poznamenat, Ze riaditelstvo
NVE pouzilo pri hodnoteni projektov novych vodnych
elektrdrni sadzbu 6,5 % (). V. modeli vypoctu rezijnej
ceny sa pouziva sadzba 6 % (*%). Dozorny trad sa na
zdklade uvedenych skuto¢nosti domnieva, ze primerand
diskontnd sadzba, a teda primerand miera kapitalizacie,
ktoré by sa mali pouzit pri porovndvani trvalého predaja
s Casovo obmedzenym predajom, sa v nomindlnom vyja-
dreni po zdaneni pohybuje v rozmedzi 6 — 7 %. Na
tomto zdklade primerand dprava hodnoty z trvalého

(*) Nomindlna hodnota oznacuje ekonomicki hodnotu vyjadreni

v menovych jednotkdch v danom roku. Naproti tomu redlna
hodnota prispdsobuje nomindlnu hodnotu s cielom odistit ju od
ucinkov zmien vSeobecnej cenovej trovne (inflicie) v Case.

(¥) Prirucka NVE €. 1 z roku 2007 Kostnader ved produksjon av kraft og

varme,  dostupnd  na:  http:/[www.nve.no/Global/Konsesjoner/
Fjernvarme/handbok1-07.pdf

(*%) Udaj je prevzaty z knihy: Thor Falkanger a Kjell Haagensen,

Vassdrags- og energirett, 2002, s. 349.

predaja na predaj na obdobie 50,5 roka nie je v rozmedzi
10 - 15 %, ako tvrdia nérske orgdny, ale v rozmedzi 4 -
5 %.

(77)  Tretim faktorom, ktory treba zvazit, je o¢akdvand budica
trhova cena elektrickej energie. Ako uz bolo vysvetlené,
predpovedanie buducich cien energie na obdobie 50
alebo viac rokov je problematické. V uvedenych hodno-
tiacich spravach, najmad v sprdvach AA a DT sa pocita
s tym, Ze trhovd cena energie sa bude stabilne zvySovat
pocas obdobia 10 — 20 rokov, pricom po tomto obdobi
sa oCakdva, Ze ceny zostani v redlnom vyjadreni
konstantné (t. j. vzrastd iba o ocakdvand inflaciu) (*?).
Z toho vyplyva, ze v danom <case existoval na trhu
konsenzus, Ze budtce ceny energie v dlhodobom hori-
zonte zostand v redlnom vyjadreni konstantné a nebudi
rast (*%). Dozorny trad sa domnieva, Ze rovnaké neistota
v stvislosti s buddcimi cenami energie existovala u vet-
kych acastnikov trhu, aj u tych, ktorf nakupovali a predd-
vali elektrdrne v tom istom obdobi, v ktorom doslo
k predaju ndroku na koncesnt energiu. Neexistuje preto
dovod domnievat sa, Ze jednotlivi Gcastnici trhu maja
pristup k podstatne odlisnym informacidm o ocakédva-
niach trhovej ceny.

(78) Ak sa z oblasti prijmov presunieme do oblasti ndkladov,
porovnanie predlozené nérskymi organmi odkazuje na
scendr, v ktorom medzi pefiaznymi vydavkami za KWh
existuje medzi trvalym predajom a predajom koncesnej
energie za 0,05 NOK rozdiel, a to v dosledku ocakdvanej
ceny koncesie na trovni priblizne 0,10 NOK a prevadz-
kovych nakladov vrtane reinvesticii na Grovni priblizne
0,05 NOK.

(79)  Pokial ide o ministerski cenu koncesnej energie, porad-
covia, ktorf poskytovali poradenstvo obci Narvik a spolo¢-
nosti NEAS, ocakavali, Ze ceny zostanii v redlnom vyja-
dreni relativne konstantné, ¢o znamend, Ze sa neocaka-
vali vyrazné vynosy ani velkd nestabilita ndkladovej
zdkladne. V zdsade sa ocakdval rast ministerskej ceny
koncesnej energie spolu s infliciou (*!). Na zdklade
dostupnych informdcii dospel dozorny urad k ndzoru,
ze k rovnakym predpokladom by dospel aj obozretny
investor, a preto sa domnieva, Ze v dalsej cenovo-nakla-
dovej analyze by v stvislosti s cenou koncesnej energie
vantné penazné vydavky pri vypocte hodnoty koncesnej
energie (*2).

(*%) Pozri spravu AA a pocetné spravy, na ktoré odkazuje.

(*% Pozri napriklad: Frode Kjerland, Norsk vannkraft — “arvesolv solgt pd
billigsalg”? 2009, dostupné na: http:/[www.magma.no/norsk-
vannkraft-arvesoelv-solgt-paa-billigsalg

(*') Pozri spravu DT, oddiel 4.3.1.

(*?) Okrem nékladov na doddvku, ale tie budt v pripade predaja elek-
trarne rovnaké, a preto ich moZzno pri analyze ignorovat.
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(80) KedZe existuje niekolko premennych, ktoré mozu
ovplyvnit droven penaznych vydavkov v <case, je
potrebné posudit tdaj 0,05 NOK kombinujici prevadz-
kové ndklady a ndklady na reinvesticie, a to na zaklade
viacerych jeho zloziek.

(81)  Po prvé je zrejmé, Ze elektrdrent bude mat urciti droven
vSeobecnych ndkladov na prevadzku a ddrzbu. Pred-
pokladd sa, Ze ndklady na prevadzku a ddrzbu vodnej
elektrarne st vo vSeobecnosti relativne nizke a konstantné
a pohybujt sa v rozmedz{ 0,02 — 0,05 NOK za KWh (*3).
Sved¢ia o tom aj udaje o ndkladoch pouzité na stano-
venie ministerskej ceny. V roku 2000 predstavovali
néhrady za ndklady na prevadzku a udrzbu podla
tohto modelu sumu 0,267 NOK za KWh.

(82)  Pre vypocet Cistej aktudlnej hodnoty majii vyznam aj iné
penazné vydavky. Pri vypocte ministerskej ceny z roku
2000 sa dane kompenzovali sumou 0,021 NOK.
Skuto¢nd vyska dane uloZenej danej elektrarni by samo-
zrejme zdvisela od zisku, ale vzhladom na to, Ze minis-
terskd cena md reprezentovat priemerné néklady beznych
elektrarni v Norsku, je vhodné predpokladat dafiové
ndklady vo vyske priblizne 0,02 NOK za KWh.

(83) Kone¢nu cast penaznych vydavkov v Cistej aktudlnej
hodnote tvoria ndklady na reinvesticie, ktoré v rozhodu-
jucej miere zdvisia od nacasovania a od drovne reinves-
tiénych potrieb elektrarne. Dozorny trad usudzuje, Ze na
tcely tctovnictva je hospoddrska Zivotnost vodnej elek-
trarne 40 rokov (*4), skutoénd Zivotnost vSak moze byt
dlhsia. Uroveni reinvesticii je v mnohych pripadoch
vysokd, preto md nacasovanie peilaznych vydavkov, ako
tvrdia aj nérske orgdny, velky vyznam pre vypocet Cistej
aktudlnej hodnoty. Ak k reinvesticii dojde na zaciatku
vypoctového obdobia, zniZenie Cistej aktudlnej hodnoty
je podstatne vacsie ako v pripade, ked k reinvesticii dojde
v neskorej faze vypoctového obdobia. Nérske orginy
v§ak dozornému tiradu neposkytli informécie o potrebach
reinvesticii vodnych elektrarni predanych v rokoch 1999
a 2000, ktoré pouzivajii ako zdklad pre svoje porovna-
nie. Dozorny drad poznamendva, Ze tieto informdcie
pravdepodobne nie st lahko dostupné alebo nie je jedno-
duché ich ziskat vzhladom na ich vek a predpokladand
citlivost z obchodného hladiska.

(84) Pokial ide o tpravu cien v pripade vodnych elektrdrni
s cielom zohladnit dva spomenuté rozdiely, Casové
trvanie a nakladova zékladniu, nérske organy tvrdia, Ze
cenové rozmedzie od 1,66 do 1,74 NOK za KWh je

(®3) Prirucka NVE ¢. 1 z roku 2007 oddiel 4.2.3 a sprava Sweco Grener
¢. 154650-2007.1 citovand v Ot.prp. nr. 107 (2008-2009) oddiel
4.4 tabulka 4.2, dostupné na: http://www.regjeringen.no/nn/dep/
oed/dokument/proposisjonar-ogmeldingar/odelstingsproposisjonar/-
2008-2009/otprp-nr-107-2008-2009-/4/4.html?id=569864

(**) Prirucka NVE ¢. 1 z roku 2007 oddiel 4.2.2, ref. 2.2.

(85)

(86)

porovnatelné s vyslednou cenou za koncesnt energiu na
drovni priblizne 1,00 NOK za KWh (*). Ako uz bolo
vysvetlené, z informdcii, ktoré ma dozorny trad k dispo-
zicii, vyplyva, Ze priemernd transakénd hodnota v rokoch
1999 a 2000 bola o nie¢o vyssia ako toto rozmedzie
(priblizne 1,85 NOK). Dozorny trad preto nebude porov-
névat cenové rozmedzie od 1,70 do 1,80 NOK za KWh
s cenou 1,00 NOK, ku ktorej dospela obec Narvik.

Prvéa tprava by sa vykonala s cielom zabezpecit porov-
natelnost cien pri trvalom predaji a v pripade zmluvy na
50,5 roka. Dozorny trad pouzil mieru kapitalizdcie 6 %,
ktord znizuje hodnoty trvalého predaja priblizne o 5,5 %.
Porovnatelné rozmedzie cien ziskanych pri predaji elek-
trarni je preto 1,61 — 1,70 NOK. Na to, aby bol test
trhového investora tspe$ny a aby sa vylacila pomoc,
by rozdiel v <&istych penaznych tokoch na drovni
0,61 — 0,70 NOK za KWh medzi cenami za koncesnd
energiu a prevadzkovymi ndkladmi elektrarne musel
tento rozdiel vysvetlovat.

Celkové prevadzkové ndklady, ako bolo uvedené, sa
podla odhadov pohybuji v rozmedzi od 0,02 do
0,05 NOK za KWh plus odhadovand suma 0,02 NOK
za KWh na dane, ¢o zodpovedd sume 0,04 — 0,07 NOK
za KWh. Okrem toho je potrebné zohladnit reinvesticie,
ktorych finan¢ny Gcinok zdvisi od nacasovania a vysky,
a je preto problematické ho kvantifikovat.

Dozorny trad pri zohladneni uvedenych skutoénosti
uskuto¢nil analyzu citlivosti pre predaj 128 GWh (3%)
koncesnej energie na obdobie 50,5 roka. Dozorny trad
testoval rozne kombindcie ndkladov a diskontnych
sadzieb, pricom nomindlne diskontné sadzby po zdaneni
sa pohybovali v rozmedzi od 5,5% do 7,5% a celkové
prevadzkové ndklady sa pohybovali medzi 0,05
a 0,09 NOK za KWh, ako sa uvddza v nasledujicej
tabulke.

. Diskontnd sadzba
Analyza

citlivosti

55% 6 % 6,5 % 7 % 7.5 %

0,05 | 1,60 | 1,46 | 1,34 | 1,23 1,14

0,06 | 1,34 | 1,23 | 1,12 | 1,04 0,96

0,07 | 1,09 | 0,99 | 091 | 0,84 0,78

0,08 | 0,83 | 0,76 | 0,70 | 0,64 0,59

Prevadzkové naklady

0,09 | 0,58 | 0,53 | 0,48 | 0,45 0,41

(°) T. j. 126 miliénov NOK predajnej ceny deleno 128 GWh rocnej
koncesnej energie.

(*%) Dozorny tirad pouzil tidaj 0,10 NOK ako ministerskdi cenu a pre

jednoduchost tidaj 0,15 NOK ako rezijnti cenu, pozri oddiel 14.


http://www.regjeringen.no/nn/dep/oed/dokument/proposisjonar-ogmeldingar/odelstingsproposisjonar/-2008-2009/otprp-nr-107-2008-2009-/4/4.html?id=569864
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http://www.regjeringen.no/nn/dep/oed/dokument/proposisjonar-ogmeldingar/odelstingsproposisjonar/-2008-2009/otprp-nr-107-2008-2009-/4/4.html?id=569864

19.12.2013 Uradny vestnik Eurépskej Ginie L 343/73
(88)  Vysledky st pod rozmedzim 0,61 az 0,70 NOK v pripade, vodnych elektrdrni, ktoré sa uskuto¢nili v rokoch 1999

(90)

(91)

(92)

ked' st prevadzkové néklady na drovni 0,09 NOK, a to
pri akejkolvek diskontnej sadzbe v rozmedzi 5,5% —
7,5 %, alebo v pripade, ked st prevddzkové naklady na
drovni 0,08 NOK a diskontnd sadzba je zdroven na
drovni 7,5 % alebo vyssia. V tychto scendroch je rozdiel
medzi cenou za koncesnd energiu a prevadzkovymi
ndkladmi taky maly, Ze pri vypolte Cistej aktudlnej
hodnoty rozdielu nevysvetluje rozdiel pri vyssich cendch
dosiahnutych pri trvalych predajoch vodnych elektrarni.
Tyka sa to viak iba situdcii, v ktorych st prevadzkové
néklady pri zahrnuti ndkladov na reinvesticie o 60 az
80 % vyssie ako odhadované ndklady podla nérskych
organov.

3. Zaver a zhrnutie

Dozorny trad posudil otdzku, ¢i dohoda obce Narvik so
spolo¢nostou NEAS znamenala vyhodu pre spolo¢nost,
a to na zédklade informdcii, ktoré mu poskytli nérske
organy. Dozorny dtrad zistil, Ze hodnota Styroch odbor-
nych hodnoteni je obmedzend. V spojitosti s vyvojom
budiicich cien elektrickej energie v priebehu dlhsich
obdobi existujii pocetné nezrovnalosti. Dlhodobé zmluvy
v oblasti energetiky bez doloziek o tprave ceny nie si
bezné.

Okrem toho nie je zrejmé, & predaj elektrdrni ako taky
mozno porovndvat s predajom koncesnej energie, kedze
trvaly predaj je konecné rozhodnutie, pri ktorom je
potrebné posudit riziko tykajice sa ¢asovo neobme-
dzenej alebo budicej hodnoty. To neplati pre predaj
koncesnej energie, pri ktorom moéze byt optimalna
dlzka zmluvy v savislosti s rizikom a hodnotou odli§na.

Dozorny trad viak zobral na vedomie osobitné okolnosti
pripadu vratane skuto¢nosti, Ze obec Narvik zaznamenala
pri predaji koncesnej energie straty tesne predtym, ako
bola so spolo¢nostou NEAS uzatvorend zmluva na 50,5
roka, v spojeni so skutoénostou, Ze obec potrebovala
pristup k likvidnym prostriedkom, aby mohla splatit
svoje dlhy a zdroven uskuto¢nitf pldnovant investiciu
do spolo¢nosti NEAS.

Préve vzhladom na uvedené osobitné okolnosti akceptuje
dozorny trad argument, Ze predmetnt transakciu mozno
napriek jej velmi dlhému trvaniu a neistote v stvislosti
s budicimi cenami za energiu porovnat s predajmi

(93)

(94)

a 2000. Dozorny durad preto v tomto konkrétnom
pripade akceptuje, Ze ceny za predané vodné elektrdrne
predstavujii vhodny ukazovatel trhovej ceny pre dlho-
doby predaj predmetnych ndrokov na koncesnii energiu.
Na zaklade dokazov, ktoré dozornému dradu poskytli
nérske orgdny, a na zdklade vysvetleni prislusnych
rozdielov sa zd4, 7e obec Narvik dospela k cene porov-
natelnej s cenou v pripade predajov elektrarni v rokoch
1999 a 2000.

Na zdklade tychto skutocnosti dospel dozorny trad
v konecnom dosledku k zaveru, Ze obec Narvik pri uzat-
vérani zmluvy so spolo¢nostou NEAS o predaji svojho
ndroku na koncesnt energiu postupovala pri svojom
rozhodovani ako investor v trhovom hospodarstve.

Nemozno preto tvrdif, Ze zmluva poskytuje spolo¢nosti
NEAS vyhodu a nepredstavuje teda S$titnu pomoc
v zmysle ¢lanku 61 Dohody o EHP,

PRIJAL TOTO ROZHODNUTIE:

Clanok 1

Predaj ndroku obce Narvik na koncesnt energiu spolo¢nosti
Narvik Energi AS nepredstavuje $tdtnu pomoc v zmysle ¢linku
61 Dohody o EHP.

Clanok 2

Toto rozhodnutie je urcené Noérskemu kralovstvu.

Cldnok 3

Iba anglické znenie tohto rozhodnutia je autentické.

V Bruseli 19. juna 2013

Za Dozorny iirad EZVO

Sabine MONAUNI-TOMORDY
dlenka kolégia

Oda Helen SLETNES
predsednicka
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